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Effects of Government Consumption and Investment 
Expenditures on Private Investment in Iran: 1971-2005 
  








This study aims to investigate the effects of government expenditures on 
private investment in Iran over the period 1971 - 2005. The government 
expenditures are disaggregated into consumption and investment 
expenditures. The empirical studies of the issue are carried out via Johansen 
cointegration analyses. 
   The evidence suggests that the government investment expenditures 
complement and stimulate private investment, while the government 
consumption expenditures have been crowding out private investment. 
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   ﻣﻘﺪﻣﻪ-1
ﮔـﺬاري ﺧـﺼﻮﺻﻲ اﺳـﺖ ﻛـﻪ ﻧﻮﺳـﺎﻧﺎت آن ﻳﻜﻲ از اﺟﺰاء ﻣﻬﻢ ﺗﻘﺎﺿﺎي ﻛﻞ در اﻗﺘﺼﺎد ﻛـﻼن، ﺳـﺮﻣﺎﻳﻪ 
ﻓﻌﺎﻟﻴﺘﻬﺎي اﻗﺘﺼﺎدي ﺑﺨﺶ ﺧﺼﻮﺻﻲ، ﻣﻮﺿـﻮﻋﻲ اﺳـﺖ ﻛـﻪ در . ﺷﻮدﺘﺼﺎد ﻣﻲ ﻣﻮﺟﺐ ﻋﺪم ﺛﺒﺎت ﻛﻞ اﻗ 
ﺗﺄﺛﻴﺮ ﻣﺨﺎرج دوﻟﺖ و ﭼﻨﺪ دﻫﻪ اﺧﻴﺮ در ﻣﺤﻮر ﻣﺒﺎﺣﺚ اﻗﺘﺼﺎدي ﻛﺸﻮرﻫﺎي در ﺣﺎل ﺗﻮﺳﻌﻪ ﻗﺮار ﮔﺮﻓﺘﻪ 
ﺑـﺎ ﺗﻮﺟـﻪ ﺑـﻪ . ﻫﺎي ﻣﻮرد ﺗﻮﺟﻪ ﻣﺤﻘﻘـﻴﻦ ﺑـﻮده اﺳـﺖ  ﮔﺬاري ﺑﺨﺶ ﺧﺼﻮﺻﻲ، ﻳﻜﻲ از ﺟﻨﺒﻪﺑﺮ ﺳﺮﻣﺎﻳﻪ 
 ﻋﻼﻗـﻪ ،ﺘﺼﺎد، ﺟﺎي ﺗﻌﺠﺐ ﻧﻴﺴﺖ ﻛﻪ ﺳﻴﺎﺳـﺘﮕﺬاران اﻗﺘـﺼﺎدي ﮔﺬاري ﺧﺼﻮﺻﻲ در اﻗ اﻫﻤﻴﺖ ﺳﺮﻣﺎﻳﻪ 
اﻳﻦ ﺑﺤﺚ ﻋﻤﺪﺗﺎً ﺑﻪ دو ﻋﻠﺖ در ﺳﺎﻟﻬﺎي . ﮔﺬاري ﺧﺼﻮﺻﻲ داﺷﺘﻪ ﺑﺎﺷﻨﺪ ﻓﺮاواﻧﻲ ﺑﻪ ﺗﺒﻴﻴﻦ رﻓﺘﺎر ﺳﺮﻣﺎﻳﻪ 
، ﻳـﻚ 0891از ﻳـﻚ ﺳـﻮ ﺗﻘﺮﻳﺒـﺎ ًاز دﻫـﻪ . داﻧﺎن ﻗﺮار ﮔﺮﻓﺘﻪ اﺳـﺖ ﺧﻴﺮ، ﻣﻮرد ﺗﻮﺟﻪ و اﺳﺘﻘﺒﺎل اﻗﺘﺼﺎد ا
وﺟـﻮد آﻣـﺪ و   اﺳﺘﺮاﺗﮋي رﺷﺪ ﺑﺎ ﺗﺄﻛﻴﺪ ﺑﺮ رﻫﺒﺮي ﺑﺨﺶ ﺧﺼﻮﺻﻲ ﺑﻪﻧﻈﺮ ﺟﻬﺎﻧﻲ ﻣﺒﻨﻲ ﺑﺮ ﭘﺬﻳﺮش اﺗﻔﺎق
ﮔﺬاري ﺑﺨـﺶ ﺧـﺼﻮﺻﻲ در اﻗﺘـﺼﺎد ﺷﺪن ﻧﻘﺶ ﺳﺮﻣﺎﻳﻪ از ﺳﻮي دﻳﮕﺮ، در ﻓﻀﺎي آﻛﺎدﻣﻴﻚ ﻧﻴﺰ ﻣﻄﺮح 
  . ﻃﺮﻓﺪاراﻧﻲ ﻳﺎﻓﺖ،ﻛﻼن، ﺗﻮﺳﻂ ﺑﺮﺧﻲ از اﻗﺘﺼﺎدداﻧﺎن
و دﺳﺘﻪ ﻣﺘﻤﺎﻳﺰ ﺗﻔﻜﻴﻚ ﻃﻮر ﻣﻌﻤﻮل در اﻛﺜﺮ اﻗﺘﺼﺎدﻫﺎ و از ﺟﻤﻠﻪ اﻗﺘﺼﺎد اﻳﺮان، ﻣﺨﺎرج دوﻟﺘﻲ ﺑﻪ د   ﺑﻪ
اي دارد؛ ﻛﻪ در ﻣﺤﺎﺳﺒﻪ ﺑﻮدﺟﻪ دوﻟﺖ،  ﺷﻮد ﻛﻪ ﻳﻜﻲ ﺧﺼﻠﺖ ﻣﺼﺮﻓﻲ و دﻳﮕﺮي ﺧﺼﻠﺖ ﺳﺮﻣﺎﻳﻪ ﻣﻲ
ﻫﺎي ﻣﺼﺮﻓﻲ و  ﻣﻠﻲ از روش ﻫﺰﻳﻨﻪ، ﻫﺰﻳﻨﻪ ﻫﺎي ﻋﻤﺮاﻧﻲ و در ﻣﺤﺎﺳﺒﻪ درآﻣﺪ ﻫﺎي ﺟﺎري و ﻫﺰﻳﻨﻪ ﻫﺰﻳﻨﻪ
ﺄﺛﻴﺮ ﻣﺨﺎرج ﻣﺼﺮﻓﻲ و ﺑﺮ اﻳﻦ اﺳﺎس، ﻣﺤﻮر ﺗﺤﻘﻴﻖ ﺣﺎﺿﺮ، ﺗ. ﺷﻮد ﮔﺬاري ﻧﺎﻣﻴﺪه ﻣﻲ ﻫﺎي ﺳﺮﻣﺎﻳﻪ ﻫﺰﻳﻨﻪ
ﺷﺪن ﻣﺒﺎﻧﻲ اﺳﺖ ﻛﻪ ﺑﻪ اﻳﻦ ﻣﻨﻈﻮر، ﭘﺲ از ﻣﻄﺮحﮔﺬاري ﺑﺨﺶ ﺧﺼﻮﺻﻲ  اي دوﻟﺖ ﺑﺮ ﺳﺮﻣﺎﻳﻪ ﺳﺮﻣﺎﻳﻪ
ﮔﻴﺮي از ﺳﺎﻳﺮ ﻧﻈﺮي و ﻣﻄﺎﻟﻌﺎت ﺗﺠﺮﺑﻲ ﻧﺰدﻳﻚ ﺑﻪ ﻣﻮﺿﻮع، ﺑﺎ ﺗﻮﺟﻪ ﺑﻪ ﺷﺮاﻳﻂ اﻗﺘﺼﺎد اﻳﺮان و ﻧﻴﺰ ﺑﻬﺮه
ﺣﻲ ﺷﺪه و ﻣﻮرد آزﻣﻮن ﮔﺬاري ﺑﺨﺶ ﺧﺼﻮﺻﻲ اﻳﺮان ﻃﺮا ﻲ ﺑﺮاي ﺳﺮﻣﺎﻳﻪﻳﺷﺪه، اﻟﮕﻮﻣﻄﺎﻟﻌﺎت اﻧﺠﺎم
  . ﻗﺮار ﮔﺮﻓﺘﻪ اﺳﺖ
  
  ﻣﺒﺎﻧﻲ ﻧﻈﺮي -2
ﮔـﺬاري ﺧـﺼﻮﺻﻲ ﺻـﻮرت ﮔﺮﻓﺘـﻪ، ﻫﺎ و اﻟﮕﻮﻫـﺎي ﺳـﺮﻣﺎﻳﻪ ﻫﺎي ﻣﺘﻌﺪدي ﻛﻪ در زﻣﻴﻨﻪ ﻧﻈﺮﻳﻪ ﭘﮋوﻫﺶ
ﻫﺎي ﺑﺎرز آﻧﻬﺎﺳﺖ، اﻳـﻦ اي اﺳﺖ ﻛﻪ اﺗﻜﺎء آﻧﻬﺎ ﺑﻪ اﻗﺘﺼﺎد ﺑﺎزار، از وﻳﮋﮔﻲ ﻣﺮﺑﻮط ﺑﻪ اﻗﺘﺼﺎدﻫﺎي ﭘﻴﺸﺮﻓﺘﻪ 
ﻫﺎﻳﻲ اﺳﺖ ﻛﻪ آن را از اﻗﺘـﺼﺎدﻫﺎي در ﺣﺎل ﺗﻮﺳﻌﻪ داراي وﻳﮋﮔﻲ در ﺣﺎﻟﻲ اﺳﺖ ﻛﻪ اﻗﺘﺼﺎد ﻛﺸﻮرﻫﺎي 
اﻳﻦ ﻛﺸﻮرﻫﺎ، ﻋﻤﺪﺗﺄ داراي ﻣﺸﻜﻼت ﺳﺎﺧﺘﺎري اﻗﺘﺼﺎدي ﻫﺴﺘﻨﺪ ﻛﻪ اﻳﻦ اﻣﺮ . ﺳﺎزدﭘﻴﺸﺮﻓﺘﻪ ﻣﺘﻤﺎﻳﺰ ﻣﻲ 
رﻏﻢ وﺟﻮد ﺷﺮاﻳﻄﻲ ﻛـﻪ اﻟﮕـﻮي  ﻋﻠﻲ. ﺳﺎزدﻫﺎي ﻛﻼﺳﻴﻚ اﻗﺘﺼﺎدي را ﺑﺎ ﻣﺸﻜﻞ روﺑﺮو ﻣﻲ ﻛﺎرﺑﺮد ﻧﻈﺮﻳﻪ 
وﺟﻮد ﻓـﺮوض ﺑـﺎزار )ﺳﺎزد ﻛﺸﻮرﻫﺎي در ﺣﺎل ﺗﻮﺳﻌﻪ ﻏﻴﺮ ﻗﺎﺑﻞ اﻧﻄﺒﺎق ﻣﻲ ﭘﺬﻳﺮ را ﺑﺮاي ﺷﺘﺎب اﻧﻌﻄﺎف 
ﮔﺬاري ﻧﺎﭼﻴﺰ دوﻟﺘﻲ، ﻋﺪم وﺟﻮد آﻣﺎر و ارﻗﺎم ﺑﺮاي ﺑﺮﺧﻲ از ﻣﺘﻐﻴﺮﻫﺎي ﻣﻮﺟـﻮد ﺳﺮﻣﺎﻳﻪ ﻛﺎﻣﻞ و ﺳﺮﻣﺎﻳﻪ 
ﺑﻴـﺸﺘﺮ  ،)4591 ,kcyoK(...(در اﻳـﻦ اﻟﮕـﻮ از ﻗﺒﻴـﻞ ﻣﻮﺟـﻮدي ﺳـﺮﻣﺎﻳﻪ، دﺳـﺘﻤﺰدﻫﺎي واﻗﻌـﻲ و 
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   ﺑـﻪ ﻧـﻮﻋﻲ ،ﮔـﺬاري ﺑﺨـﺶ ﺧـﺼﻮﺻﻲ در اﻳـﻦ ﻛـﺸﻮرﻫﺎ ﻮرد ﺳـﺮﻣﺎﻳﻪ ﻫﺎي اﻧﺠﺎم ﮔﺮﻓﺘـﻪ در ﻣ ـ ﭘﮋوﻫﺶ
ﺑﺮ اﻳﻦ اﺳﺎس، در ﺗﺤﻘﻴﻘﺎت اﻧﺠﺎم ﺷﺪه در ﻛـﺸﻮرﻫﺎي در . ﭘﺬﻳﺮ اﺳﺖ ﻳﺎﻓﺘﻪ اﻟﮕﻮي ﺷﺘﺎب اﻧﻌﻄﺎف ﺗﻌﺪﻳﻞ
اي ﺗﻌﺪﻳﻞ ﺷﻮد ﻛﻪ ﺑﻪ ﭼﺎرﭼﻮب اﻟﮕﻮ ﺧﻠﻠـﻲ وارد  ﮔﻮﻧﻪ ﺳﻌﻲ ﺷﺪه اﺳﺖ ﻣﺘﻐﻴﺮﻫﺎي ﻣﺪل ﺑﻪ ،ﺣﺎل ﺗﻮﺳﻌﻪ 
ﮔﺬاري ﻳﻨﺪ ﺳﺮﻣﺎﻳﻪ اﺮﻫﺎي ﭘﻮﻟﻲ و ﻣﺎﻟﻲ، ﺳﻴﺎﺳﻲ و ﺳﺎﺧﺘﺎري ﺑﺮ ﻓﺮ ﻋﻮاﻣﻞ ﻣﺘﻌﺪدي از ﻗﺒﻴﻞ ﻣﺘﻐﻴ . ﻧﮕﺮدد
 ﺑـﻪ ﻃـﻮر ﻛﻠـﻲ در ﻛـﺸﻮرﻫﺎي در ﺣـﺎل ﺗﻮﺳـﻌﻪ و از ﺟﻤﻠـﻪ اﻳـﺮان،  و ﺧﺼﻮﺻﻲ ﻫﺮ ﻛﺸﻮر ﺗـﺄﺛﻴﺮ دارد 
  : ﮔﻴﺮد ﮔﺬاري ﺧﺼﻮﺻﻲ ﺗﺤﺖ ﺗﺄﺛﻴﺮ ﻣﺘﻐﻴﺮﻫﺎي زﻳﺮ ﻗﺮار ﻣﻲ ﺳﺮﻣﺎﻳﻪ
و در ﺣﺎل رﻫﺎي ﺻﻨﻌﺘﻲ ﮔﺬاري ﺑﺨﺶ ﺧﺼﻮﺻﻲ در ﻛﺸﻮ در ﻣﻄﺎﻟﻌﺎت ﺗﺠﺮﺑﻲ ﻣﺮﺑﻮط ﺑﻪ ﺳﺮﻣﺎﻳﻪ : اﻟﻒ   
 ...ﺗﻮﻟﻴﺪ ﻧﺎﺧﺎﻟﺺ داﺧﻠﻲ و ﻣﻠﻲ، درآﻣﺪ ﻣﻠﻲ، درآﻣﺪ ﺳـﺮاﻧﻪ و  ﺑﺎ ﺧﺼﻮﺻﻲﮔﺬاري ، راﺑﻄﻪ ﺳﺮﻣﺎﻳﻪ ﺗﻮﺳﻌﻪ
آﻧﭽﻪ ﻛﻪ ﺑﻴﺶ از ﻫﻤﻪ . ﮔﺬاري ﺣﺎﺻﻞ ﺷﺪه اﺳﺖ ﻣﻮرد ﺗﺄﻳﻴﺪ ﻗﺮار ﮔﺮﻓﺘﻪ ﻛﻪ از ﻣﺒﺎﺣﺚ ﺗﺌﻮرﻳﻚ ﺳﺮﻣﺎﻳﻪ 
 در ﻗﺎﻟﺐ ﻧﻈﺮﻳﻪ اﺻﻞ ﺷـﺘﺎب  و ﺗﻘﺎﺿﺎي ﻛﻞ اﺳﺖ ﻛﻪ ﺧﺼﻮﺻﻲﮔﺬاري ﻣﻮرد ﺗﺄﻛﻴﺪ اﺳﺖ، راﺑﻄﻪ ﺳﺮﻣﺎﻳﻪ 
  .ﮔﻴﺮد ﺟﺎي ﻣﻲ
ﮔﺬاري ﺑﺨﺶ ﺧﺼﻮﺻﻲ دارد، اﻋﺘﺒﺎرات ﻧﻈﺎم ﻣﺘﻐﻴﺮ ﻣﻬﻤﻲ ﻛﻪ ﺑﺪون ﺷﻚ ﺗﺄﺛﻴﺮ ﻣﻬﻤﻲ ﺑﺮ ﺳﺮﻣﺎﻳﻪ : ب   
  . دﻫﺪ اﻳﻦ ﻣﺘﻐﻴﺮ دﺳﺘﺮﺳﻲ ﺑﺨﺶ ﺧﺼﻮﺻﻲ را ﺑﻪ ﻣﻨﺎﺑﻊ ﻣﺎﻟﻲ و اﻋﺘﺒﺎري ﻧﺸﺎن ﻣﻲ. ﺑﺎﻧﻜﻲ اﺳﺖ
ﮔﺴﺘﺮده و ﻧﻴﺰ ﺑﺎزار ﺑﻮرس ﭘﻴـﺸﺮﻓﺘﻪ ( ﺮﻣﺎﻳﻪﺑﺎزار ﭘﻮل و ﺳ )ﻳﺎﻓﺘﻪ، ﺑﺎزارﻫﺎي ﻣﺎﻟﻲ در ﻛﺸﻮرﻫﺎي ﺗﻮﺳﻌﻪ    
ﮔـﺬاري را ﺗـﺄﻣﻴﻦ ﻣـﺎﻟﻲ ﻫـﺎي ﺳـﺮﻣﺎﻳﻪ ﮔﺬاري ﻓﺮاواﻧﻲ ﻧﻴﺰ وﺟﻮد دارﻧﺪ ﻛﻪ ﭘـﺮوژه ي ﺳﺮﻣﺎﻳﻪ ﻫﺎو ﺷﺮﻛﺖ 
ﻛـﻪ وام و اﻋﺘﺒـﺎرات  ﻮريﻃ ـﺳﺎزﻧﺪ، ﺑﻪ ﺗﺮ ﻣﻲ ﻫﺎ را در اﻳﻦ اﻣﺮ، ﻛﻤﺮﻧﮓ  و ﺑﺎﻧﻚ ﻛﻨﻨﺪ و ﻧﻘﺶ ﺑﺎزار ﭘﻮل  ﻣﻲ
اﻣـﺎ ﺑـﺎ . ﮔﺬاري ﺑﺨﺶ ﺧﺼﻮﺻﻲ ﻣﻄﺮح ﺷـﻮد ﺛﻴﺮﮔﺬار ﺑﺮ ﺳﺮﻣﺎﻳﻪ ﺗﻮاﻧﺪ ﺑﻪ ﻋﻨﻮان ﻳﻚ ﻣﺘﻐﻴﺮ ﺗﺄ ﺑﺎﻧﻜﻲ ﻧﻤﻲ 
ﻫﺎ و ﻣﺆﺳﺴﺎت اﻗﺘـﺼﺎدي ﻧﻴﺎﻓﺘﻦ ﺑﺎزار ﺳﻬﺎم، ﺷﺮﻛﺖ ﻳﺎﻓﺘﮕﻲ ﺑﺎزار ﺳﺮﻣﺎﻳﻪ و ﻧﻴﺰ ﮔﺴﺘﺮش ﺗﻮﺟﻪ ﺑﻪ ﺗﻮﺳﻌﻪ 
ﮔﺬاري ﺑـﺮاي ﻣﺆﺳـﺴﺎت اﻗﺘـﺼﺎدي از ﺑـﺎزار در ﻛﺸﻮرﻫﺎي در ﺣﺎل ﺗﻮﺳﻌﻪ، اﻣﻜﺎن ﺗﺄﻣﻴﻦ ﻣﻨﺎﺑﻊ ﺳﺮﻣﺎﻳﻪ 
ﻃـﻮر ﻗﺎﺑـﻞ ﻗﺒـﻮﻟﻲ وﺟـﻮد ﻧـﺪارد، ﻫﻤﭽﻨـﻴﻦ ﺑـﺮﺧﻼف اق ﻣﺸﺎرﻛﺖ ﺑﻪ ﺳﺮﻣﺎﻳﻪ و ﻧﻴﺰ اﻧﺘﺸﺎر ﺳﻬﺎم و اور 
ﻳﺎﻓﺘـﻪ، در ﻛـﺸﻮرﻫﺎي در ﺣـﺎل ﺗﻮﺳـﻌﻪ و از ر ﭘﻮل و ﺳﺮﻣﺎﻳﻪ در ﻛﺸﻮرﻫﺎي ﺗﻮﺳـﻌﻪ ﺟﺎﻧﺸﻴﻨﻲ ﻛﺎﻣﻞ ﺑﺎزا 
ﺳـﻮد )ﻫﺎ از ﻣﻨﺎﺑﻊ داﺧﻠﻲ ﺑﻨﮕـﺎه ﻳﻌﻨﻲ ﺗﺄﻣﻴﻦ ﻣﺎﻟﻲ ﭘﺮوژه . ﺟﻤﻠﻪ اﻳﺮان، ﭘﻮل و ﺳﺮﻣﺎﻳﻪ ﻣﻜﻤﻞ ﻳﻜﺪﻳﮕﺮﻧﺪ 
ﺟﺎﻧـﺸﻴﻦ ﻛـﺎﻣﻠﻲ ﺑـﺮاي ﻳﻜـﺪﻳﮕﺮ ( اوراق ﺳﻬﺎم و اﻋﺘﺒﺎرات )ز ﻣﻨﺎﺑﻊ ﺧﺎرج و ﺗﺄﻣﻴﻦ ﻣﺎﻟﻲ ا ( ﻗﺎﺑﻞ ﺗﻘﺴﻴﻢ 
(. 1831ﻓـﺮ، ﺳـﻠﻴﻤﻲ )ﻳﻲ ﺑﺮاي اﻧﺒﺎﺷﺖ ﺳﺮﻣﺎﻳﻪ ﺧﻮاﻫﺪ ﺑﻮد ﻧﻴﺴﺘﻨﺪ و ﻣﻨﺎﺑﻊ ﺧﺎرج از ﺑﻨﮕﺎه، ﺧﻮد، ﻣﺠﺮا 
در اﻳﺮان، ﺗﺎ ﻗﺒﻞ از اﻧﻘﻼب، ﻗﺴﻤﺖ اﻋﻈﻢ ﺳﺮﻣﺎﻳﻪ ﺻﻨﺎﻳﻊ ﺑـﺰرگ ﺑﺨـﺶ ﺧـﺼﻮﺻﻲ از ﻃﺮﻳـﻖ واﻣﻬـﺎي 
ﻟﻬﺎي ﺑﻌﺪ از اﻧﻘﻼب، ﺑﻪ دﻟﻴﻞ ﻣﺸﻜﻼت ﻧﺎﺷـﻲ از ﺟﻨـﮓ ﺗﺤﻤﻴﻠـﻲ و وﺟـﻮد در ﺳﺎ . ﺷﺪﺑﺎﻧﻜﻲ ﻓﺮاﻫﻢ ﻣﻲ 
ﮔـﺬاري ﺑﺨـﺶ ﺧـﺼﻮﺻﻲ  ﺳﺮﻣﺎﻳﻪ... ﻫﺎي وارداﺗﻲ و ﻫﺎﻳﻲ از ﻗﺒﻴﻞ ﻣﺤﺪودﻳﺖ ارزي، ﺳﻬﻤﻴﻪ  ﻣﺤﺪودﻳﺖ
 ﻧﻴﺰ ﻣﺠﺪداً ﺗﻼش ﺑﺮاي واﮔﺬاري وام و اﻋﺘﺒـﺎر ﺑـﻪ ﺑﺨـﺶ ﺧـﺼﻮﺻﻲ 8631از ﺳﺎل . ﻣﺤﺪود ﺑﻮده اﺳﺖ 
  .ﺛﺮ ﺑﻮده اﺳﺖﺆﮔﺬاري ﻣ ﻓﺰاﻳﺶ ﺳﺮﻣﺎﻳﻪﺻﻮرت ﮔﺮﻓﺘﻪ ﻛﻪ ﺗﺎ ﺣﺪ زﻳﺎدي در ا
  دﻛﺘﺮ ﻋﻠﻴﺮﺿﺎ ﻛﺎزروﻧﻲ و ﻓـﻠﻮر اﺑﻘﺎﺋﻲ/ ...اي دوﻟﺖ ﺑﺮ  ﺑﺮرﺳﻲ ﺗﺄﺛﻴﺮ ﻣﺨﺎرج ﻣﺼﺮﻓﻲ و ﺳﺮﻣﺎﻳﻪ                        
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ﻫـﺎي ﮔﺬاري ﺑﺨـﺶ ﺧـﺼﻮﺻﻲ، ﺷـﺎﻣﻞ ﺑﺮرﺳـﻲ ﺗـﺄﺛﻴﺮ ﻫﺰﻳﻨـﻪ ﻫﺎي دوﻟﺖ ﺑﺮ ﺳﺮﻣﺎﻳﻪ ﺗﺄﺛﻴﺮ ﻫﺰﻳﻨﻪ : ج   
  :اي دوﻟﺖ اﺳﺖ ﻫﺎي ﺳﺮﻣﺎﻳﻪ ﻣﺼﺮﻓﻲ و ﻫﺰﻳﻨﻪ
ﻫﺎي ﺗﻮﻟﻴﺪي ﻧﻈﻴﺮ ﺻﻨﻌﺖ ﭘﻮﺷﺎك و ﺻﻨﺎﻳﻊ ﻛﻮﭼﻚ ﻛﻪ ﺑﺨـﺶ ﺧـﺼﻮﺻﻲ ﻧﻴـﺰ اﮔﺮ دوﻟﺖ در ﻓﻌﺎﻟﻴﺖ    
 ﮔﺬاري ﻛﻨﺪ، ﺑـﻪ ﻋﻨـﻮان ﺟﺎﻧـﺸﻴﻦ ﺑﺨـﺶ ﺧـﺼﻮﺻﻲ ﻋﻤـﻞ ﻛـﺮده ﻫﺪ، ﺳﺮﻣﺎﻳﻪ ﺗﻮاﻧﺪ آﻧﻬﺎ را اﻧﺠﺎم د  ﻣﻲ
ﮔـﺬاري ﮔﺬاري ﺑﺨﺶ ﺧﺼﻮﺻﻲ ﺷﺪه و ﺳـﺮﻣﺎﻳﻪ  ﺳﺒﺐ ﻛﺎﻫﺶ ﺑﺎزدﻫﻲ ﺳﺮﻣﺎﻳﻪ ،(6731ﺧﻠﻴﻠﻲ ﻋﺮاﻗﻲ، )
ﮔﺬاري دوﻟﺖ در ﺣﻴﻄﻪ ﻛﺎﻻﻫـﺎي ﻋﻤـﻮﻣﻲ  وﻟﻲ اﮔﺮ ﺳﺮﻣﺎﻳﻪ. دﻫﺪﺑﺨﺶ ﺧﺼﻮﺻﻲ را در ﺣﺎﺷﻴﻪ ﻗﺮار ﻣﻲ 
ﮔـﺬاري ﺑﺨـﺶ ﺻـﻮرت ﮔﻴـﺮد، ﻣﻜﻤـﻞ ﺳـﺮﻣﺎﻳﻪ ... ﻫـﺎ و ﻨﺎدر، راه ﻫﺎ، ﺑ ﻫﺎ، ﺑﺰرﮔﺮاه ﻣﺎﻧﻨﺪ اﺣﺪاث ﻓﺮودﮔﺎه 
ﻫـﺎي ﺑﺨـﺶ ﺧـﺼﻮﺻﻲ را ﻛـﺎﻫﺶ آﻳﺪ و ﻣﺸﻜﻼت ﻣﻮﺟﻮد ﺑﺮ ﺳـﺮ راه ﻓﻌﺎﻟﻴـﺖ ﺧﺼﻮﺻﻲ ﺑﻪ ﺣﺴﺎب ﻣﻲ 
در واﻗﻊ اﮔﺮ ﭼﻨﻴﻦ ﻣﺨﺎرﺟﻲ را دوﻟﺖ ﺗﻘﺒﻞ ﻧﻜﻨـﺪ، ﺑـﺴﻴﺎري از ﻓﻌﺎﻟﻴﺘﻬـﺎي اﻗﺘـﺼﺎدي ﺑﺨـﺶ . دﻫﺪ ﻣﻲ
ﻲ ﺧﻮاﻫـﺪ داﺷـﺖ و اﻧﺠـﺎم آن ﺗﻮﺳـﻂ ﻳﺎر ﺑﺎﻻ ﺷﻮد و در ﺻﻮرت اﻧﺠﺎم، ﻫﺰﻳﻨﻪ ﺑﺴﻴ ﺧﺼﻮﺻﻲ اﻧﺠﺎم ﻧﻤﻲ 
  .دﻫﺪ دوﻟﺖ، ﻫﺰﻳﻨﻪ ﺗﻮﻟﻴﺪ ﺑﺨﺶ ﺧﺼﻮﺻﻲ را ﻛﺎﻫﺶ ﻣﻲ
دوﻟﺖ ﺑﻪ ﺻﻮر ﻣﺨﺘﻠﻒ در ﻗﺎﻟﺐ ﺗﻘﺎﺿﺎ ﺑـﺮاي ﻛـﺎﻻ و ﺧـﺪﻣﺎت وارد ﺑـﺎزار اي    ﻫﻤﭽﻨﻴﻦ ﻣﺨﺎرج ﺳﺮﻣﺎﻳﻪ 
ﺷﻮد ﻛﻪ اﮔﺮ ﺗﻨﮕﻨﺎﻫﺎي ﺳﺎﺧﺘﺎري در ﺗﻮﻟﻴﺪ وﺟﻮد ﻧﺪاﺷﺘﻪ ﺑﺎﺷـﺪ، ﺳـﺒﺐ اﻓـﺰاﻳﺶ ﺗﻮﻟﻴـﺪ، درآﻣـﺪ و  ﻣﻲ
  .)6002 ,zieroS(ﺷﻮد ﮔﺬاري ﺑﺨﺶ ﺧﺼﻮﺻﻲ ﻣﻲ ﻳﻪﺳﺮﻣﺎ
ﻫﺎي ﻣﺼﺮﻓﻲ دوﻟﺖ ﺑﻪ دﻟﻴﻞ ﻛﻤﺒﻮد ﻣﻨﺎﺑﻊ ﺟﺎﻣﻌﻪ از ﻗﺒﻴﻞ ﻧﻴﺮوي ﻛﺎر ﻣﺘﺨﺼﺺ، ﻣﻮاد اوﻟﻴـﻪ و  ﻫﺰﻳﻨﻪ   
 زﻳﺮا ﻫﺮﮔﺎه دوﻟﺖ ﻋﻮاﻣﻞ ﺗﻮﻟﻴﺪ، ﻧﻈﻴﺮ ﺳﺮﻣﺎﻳﻪ و ﻧﻴﺮوي اﻧﺴﺎﻧﻲ ؛اﻋﺘﺒﺎرات ﻣﺎﻟﻲ، داراي ﺗﺄﺛﻴﺮ ﻣﻨﻔﻲ اﺳﺖ 
ﻫـﺎي رﻓﺘﻦ ﻫﺰﻳﻨـﻪ ﻳﺶ ﻳﺎﻓﺘﻪ و ﺳﺒﺐ ﺑﺎﻻﺑﺎزار ﻋﻮاﻣﻞ ﺗﻮﻟﻴﺪ اﻓﺰا را ﺑﻪ ﺧﻮد اﺧﺘﺼﺎص دﻫﺪ، ﻓﺸﺎر ﺑﺮ روي 
  ﺑــﺮد ﮔــﺬاري را رو ﺑــﻪ ﺗﺤﻠﻴــﻞ ﻣــﻲ و اﻧﮕﻴــﺰه ﺳــﺮﻣﺎﻳﻪﺷــﺪه ﺗﻮﻟﻴــﺪ در ﺑﺨــﺶ ﺧــﺼﻮﺻﻲ 
  .)7991 ,aveunalliV dna neerG(
ﮔـﺬاري دﻫﻨﺪه ﻫﺰﻳﻨﻪ اﺳﺘﻔﺎده از ﺳﺮﻣﺎﻳﻪ ﻳﺎ ﻫﺰﻳﻨﻪ ﻓﺮﺻـﺖ ﺳـﺮﻣﺎﻳﻪ ﻣﺘﻐﻴﺮﻫﺎﻳﻲ ﻛﻪ ﻧﺸﺎن در ﻣﻮرد : د   
رﻏﻢ ﺗﺄﻳﻴﺪ ﺗـﺄﺛﻴﺮ  ﻋﻠﻲ ،در ﻣﻄﺎﻟﻌﺎت اﻧﺠﺎم ﺷﺪه .  اﺷﺎره ﻧﻤﻮد و ﻧﺮخ ﺗﻮرم ﻮان ﺑﻪ ﻧﺮخ ﺑﻬﺮه ﺗﺑﺎﺷـﺪ، ﻣﻲ  ﻣﻲ
ﮔﺬاري ﺧﺼﻮﺻﻲ، در ﻣﻮاردي ﻧﻴﺰ اﻳـﻦ ﻣﻮﺿـﻮع ﻣﻄـﺮح ﺷـﺪه اﺳـﺖ ﻛـﻪ دار ﻧﺮخ ﺑﻬﺮه ﺑﺮ ﺳﺮﻣﺎﻳﻪ ﻣﻌﻨﻲ
ﮔـﺬاري ﺑﺨـﺶ ﺧـﺼﻮﺻﻲ در ﻛـﺸﻮرﻫﺎي در ﺣـﺎل ﺗﻮﺳـﻌﻪ، ﻫﺰﻳﻨـﻪ ﻣﺤﺪودﻳﺖ اﺻﻠﻲ ﻓﺮا روي ﺳﺮﻣﺎﻳﻪ 
  ﺑﺎﺷ ــﺪﻴ ــﺴﺖ ﺑﻠﻜ ــﻪ، ﻣﻘ ــﺪار ﻣﻨ ــﺎﺑﻊ ﻣ ــﺎﻟﻲ و دﺳﺘﺮﺳ ــﻲ ﺑ ــﻪ اﻋﺘﺒ ــﺎرات ﻣ ــﻲ ﺳ ــﺮﻣﺎﻳﻪ و ﻧ ــﺮخ ﺑﻬ ــﺮه ﻧ 
ﻛﻨﻨـﺪه رﻓﺘـﺎر در ﻣﻮرد اﻳﺮان ﻧﻴﺰ ﻧﺮخ ﺑﻬﺮه، ﺑﻪ ﻋﻨـﻮان ﻋﺎﻣـﻞ ﺗﻮﺟﻴـﻪ . )4891 , nahk dna rejelB(
 زﻳـﺮا در اﻳـﺮان و ﺑﺮﺧـﻲ ؛(0731ﻃﺒﻴﺒﻴـﺎن، ) ﮔـﺬاري، از اﻫﻤﻴـﺖ ﭼﻨـﺪاﻧﻲ ﺑﺮﺧـﻮردار ﻧﻴـﺴﺖ  ﺳﺮﻣﺎﻳﻪ
ﻴﺴﺘﻢ ﺑﺎﻧﻜﻲ، ﺗﺤﺖ ﻛﻨﺘﺮل دوﻟﺖ و ﻧﻈـﺎم ﺳﻴﺎﺳـﻲ ﺑـﻮده و ﺑـﻪ ﻛﺸﻮرﻫﺎي در ﺣﺎل ﺗﻮﺳﻌﻪ، ﻧﺮخ ﺑﻬﺮه ﺳ 
ﺗﻮان از ﻧﺮخ ﺑﻬﺮه ﺑﻪ ﻋﻨﻮان ﻫﺰﻳﻨﻪ  ﻗﻮاي ﺑﺎزار ارﺗﺒﺎﻃﻲ ﻧﺪارد و ﻧﻤﻲ ﺻﻮرت ﺑﻮروﻛﺮاﺗﻴﻚ ﺗﻌﻴﻴﻦ ﺷﺪه و ﺑﺎ 
 ﺑﺎ ﺗﻮﺟﻪ ﺑﻪ ﻣﻄﺎﻟﻌﺎت اﻧﺠﺎم ﺷﺪه در اﻳﺮان، ﺑﻪ ﺟـﺎي ﺷـﺎﺧﺺ ﻧـﺮخ .ﮔﺬاري اﺳﺘﻔﺎده ﻛﺮد ﻓﺮﺻﺖ ﺳﺮﻣﺎﻳﻪ 
  7831 ﺑﻬﺎر ـ اول ـ ﺷﻤﺎره ﻫﺸﺘﻢﻓﺼﻠﻨﺎﻣﻪ ﭘﮋوﻫﺸﻬﺎي اﻗﺘﺼﺎدي ـ ﺳﺎل  
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 ﻧـﺮخ ﺗـﻮرم ،رﺳـﺪ  ﻛـﻪ ﺑـﻪ ﻧﻈـﺮ ﻣـﻲ (3831ﻛﺸﺎورزﻳﺎن ﭘﻴﻮﺳﺘﻲ،  )ﺷﻮد ﻲﺑﻬﺮه از ﻧﺮخ ﺗﻮرم اﺳﺘﻔﺎده ﻣ 
    .ﺷﺎﺧﺺ ﻣﻨﺎﺳﺒﻲ در اﻳﻦ زﻣﻴﻨﻪ ﺑﺎﺷﺪ
  
   ﭘﻴﺸﻴﻨﻪ ﺗﺤﻘﻴﻖ -3
ﮔﺬاري ﺑﺨﺶ ﺧﺼﻮﺻﻲ، ﻣﻄﺎﻟﻌﺎت ﺗﺠﺮﺑﻲ  اي دوﻟﺖ ﺑﺮ ﺳﺮﻣﺎﻳﻪ در زﻣﻴﻨﻪ ﺗﺄﺛﻴﺮ ﻣﺨﺎرج ﻣﺼﺮﻓﻲ و ﺳﺮﻣﺎﻳﻪ
  .و اﻳﺮان ﭘﺮداﺧﺘﻪ ﺷﺪه اﺳﺖﻣﺘﻌﺪدي اﻧﺠﺎم ﮔﺮﻓﺘﻪ ﻛﻪ در اﻳﻦ ﺑﺨﺶ ﺑﻪ ﺑﺮرﺳﻲ آﻧﻬﺎ در ﺳﺎﻳﺮ ﻛﺸﻮرﻫﺎ 
ﮔﺬاري ﺧﺼﻮﺻﻲ ﺑﻪ ﻛﺎرﻫﺎي اوﻟﻴﻪ ﺑﻴـــﻠﻲ ﻣﻄﺎﻟﻌﺎت اوﻟﻴﻪ درﺑﺎره راﺑﻄﻪ ﺑﻴﻦ ﻣﺨﺎرج دوﻟﺘﻲ و ﺳﺮﻣﺎﻳﻪ    
رﺳﺪ ﻛﻪ اﻫﻤﻴﺖ ﻣﺨﺎرج دوﻟﺘﻲ ﺑﺮ  ﺑﻪ ﻧﻈﺮ ﻣﻲ. ﮔﺮدد  ﺑﺮ ﻣﻲ)7791 ,retiuB( و ﺑﺎﺗــﺮ)1791 ,yliaB(
ﻦ ﻣﻮﺿـﻮع ﺑـﺎ اﻳ ـﻃـﺮح ﻪ ﺷﺪه ﺑﻮد و ﮔﺬاري ﺑﺨﺶ ﺧﺼﻮﺻﻲ ﺑﺮاي زﻣﺎﻧﻲ ﻃﻮﻻﻧﻲ ﻧﺎدﻳﺪه اﻧﮕﺎﺷﺘ  ﺳﺮﻣﺎﻳﻪ
ﻛﻪ ﻧﻈﺮﻳـﻪ ﻗﺎﺑﻠﻴـﺖ ﺟـﺎﻳﮕﺰﻳﻨﻲ ﺑـﻴﻦ در ﺣﺎﻟﻲ . اﻟﻌﻤﻞ ﮔﺴﺘﺮده از ﺟﺎﻧﺐ اﻗﺘﺼﺎدداﻧﺎن روﺑﺮو ﺷــﺪ ﻋﻜﺲ
، )1791 ,yliaB(، ﺑﻴﻠـﻲ  )1891,orraB(ﮔـﺬاري ﺧـﺼﻮﺻﻲ و ﻣﺨـﺎرج دوﻟﺘـﻲ ﺗﻮﺳـﻂ ﺑـﺎرو  ﺳﺮﻣﺎﻳﻪ
 ﺳـﻂ آﺷـﻮﺋﺮ ، ﺗﺄﻳﻴﺪ ﺷﺪه اﺳﺖ، ﻧﻈﺮﻳﻪ ﻣﻜﻤﻞ ﺑـﻮدن ﺑـﻪ ﺷـﺪت ﺗﻮ )3991 ,emejdanoM( ﻣﻨﺠﻤﻲ
ر  ﻣﻮرد ﺗﺄﻳﻴﺪ ﻗﺮا)4991 ,sarraK(  و ﻛﺎراس)3991 ,grubnerE( ، ارﻧﺒﺮگ)9891 ,reuahcsA(
  .ﮔﺮﻓﺘﻪ اﺳﺖ
  ، ﺗــــﺎن واي و وﻧــــﮓ )0891 ,ruknahT dna najaradnuS(ﺳــــﺎﻧﺪراﺟﺎن و ﺗــــﺎﻛﺮ    
ﮔـﺬاري و روش  ﭘﺬﻳﺮ ﺳﺮﻣﺎﻳﻪﺑﺎ اﺳﺘﻔﺎده  از ﻣﺪل ﺷﺘﺎب اﻧﻌﻄﺎف ،)2891 ,gnoW dna  iaW nuT(
ﮔﺬاري دوﻟﺘﻲ و ﺧـﺼﻮﺻﻲ ﺑـﺮاي ﻛـﺸﻮرﻫﺎي   ﺑﻪ ﺑﺮرﺳﻲ راﺑﻄﻪ ﺳﺮﻣﺎﻳﻪ(SLO)ﺑﻌﺎت ﻣﻌﻤﻮﻟﻲﺣﺪاﻗﻞ ﻣﺮ 
آﻧﻬﺎ ﻣﻌﺘﻘﺪ ﻫﺴﺘﻨﻨﺪﻛﻪ ﺟﺎﻧـﺸﻴﻨﻲ ﺟﺒـﺮي . ﭘﺮدازﻧﺪﻫﻨﺪ، ﻛﺮه، ﻳﻮﻧﺎن، ﻛﺮه، ﻣﺎﻟﺰي، ﻣﻜﺰﻳﻚ و ﺗﺎﻳﻠﻨﺪ ﻣﻲ 
ﮔـﺬاري ﺑﺨـﺶ ﻫﻢ از ﻃﺮﻳﻖ اﻓﺰاﻳﺶ ﻣﺨﺎرج دوﻟﺖ ﻛـﻪ ﺑﺎﻋـﺚ اﻓـﺰاﻳﺶ ﻧـﺮخ ﺑﻬـﺮه و ﻛـﺎﻫﺶ ﺳـﺮﻣﺎﻳﻪ 
ﺗﻮاﻧـﺪ اﺗﻔـﺎق ﺑﻨﺪي ﻣﻲ  ﻣﻜﺎﻧﻴﺰﻣﻬﺎي ﺗﺨﺼﻴﺺ ﻣﻨﺎﺑﻊ و ﺳﻬﻤﻴﻪ  از ﻃﺮﻳﻖ ﺑﺮﺧﻲ ﮔﺮدد و ﻫﻢ ﺧﺼﻮﺻﻲ ﻣﻲ 
ﮔﺬاري دوﻟﺘﻲ در ﻣﻮرد ﻛﺸﻮرﻫﺎي ﻣﻮرد ﻣﻄﺎﻟﻌﻪ ﺗﺄﻳﻴﺪ ﺷـﺪه و اﺛـﺮ ﻫﻤﭽﻨﻴﻦ اﺛﺮ ﻣﻜﻤﻠﻲ ﺳﺮﻣﺎﻳﻪ . ﺑﻴﻔﺘﺪ
  . ﺟﺎﻳﮕﺰﻳﻨﻲ ﻧﻴﺰ ﺗﻨﻬﺎ از ﻧﻮع ﻣﺎﻟﻲ آن  وﺟﻮد داﺷﺘﻪ اﺳﺖ
ﺶ ﺧﺼﻮﺻﻲ را ﻣﺘﺄﺛﺮ از ﺳـﻪ ﻋﺎﻣـﻞ ﮔﺬاري ﺑﺨ ﺳﺮﻣﺎﻳﻪ ،)4891 ,nahK dna rejelB(ﺑﻠﺠﺮ و ﺧﺎن   
ﻧﺘﺎﻳﺞ ﺣﺎﺻﻞ از آزﻣـﻮن در ﻣـﻮرد . ﻧﻮﺳﺎﻧﺎت ﺗﺠﺎري، ﺗﺄﻣﻴﻦ ﻣﺎﻟﻲ و ﻣﺨﺎرج ﻋﻤﺮاﻧﻲ دوﻟﺖ ﻣﻌﺮﻓﻲ ﻛﺮدﻧﺪ 
ﻫـﺎي ﺳـﺮي زﻣـﺎﻧﻲ و ﻣﻘﻄﻌـﻲ ﻛـﻪ ﺑـﻪ روش  ﻛﺸﻮر در ﺣﺎل ﺗﻮﺳﻌﻪ، ﺑﺎ اﺳﺘﻔﺎده از ﺗﺮﻛﻴﺒﻲ از داده 42
ﺗﺨﻤﻴﻦ زده ﺷﺪه، ﺣﺎﻛﻲ  )dohteM serauqS tsaeL detcirtseR(ﺣﺪاﻗﻞ ﻣﺮﺑﻌﺎت ﻣﻌﻤﻮﻟﻲ ﻣﻘﻴﺪ
  .ﮔﺬاري ﺑﺨﺶ ﺧﺼﻮﺻﻲ اﺳﺖ اي دوﻟﺖ ﺑﺮ ﺳﺮﻣﺎﻳﻪ از ﺗﺄﻳﻴﺪ اﺛﺮ ﻣﻜﻤﻠﻲ ﻣﺨﺎرج ﺳﺮﻣﺎﻳﻪ
  دﻛﺘﺮ ﻋﻠﻴﺮﺿﺎ ﻛﺎزروﻧﻲ و ﻓـﻠﻮر اﺑﻘﺎﺋﻲ/ ...اي دوﻟﺖ ﺑﺮ  ﺑﺮرﺳﻲ ﺗﺄﺛﻴﺮ ﻣﺨﺎرج ﻣﺼﺮﻓﻲ و ﺳﺮﻣﺎﻳﻪ                        
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، ﺑـﻪ ﺑﺮرﺳـﻲ اﻓـﺰاﻳﺶ ﻣﺨـﺎرج دوﻟـﺖ ﺑـﺮ )3991 ,draW dna mariaB(ارﻛـﻴﻦ ﺑـﺎﻳﺮام و وارد    
 1 ﻛـﺎﻛﺲ -ﺑـﺎ اﺳـﺘﻔﺎده از ﺗﺒـﺪﻳﻞ ﺑـﺎﻛﺲ DCEO ﮔﺬاري ﺑﺨـﺶ ﺧـﺼﻮﺻﻲ در ﻛـﺸﻮرﻫﺎي  ﺳﺮﻣﺎﻳﻪ
ﮔﺬاري ﺑﺨﺶ ﺧﺼﻮﺻﻲ را ﺗﺎﺑﻌﻲ از ﺗﻮﻟﻴﺪ ﻧﺎﺧﺎﻟﺺ ﻣﻠﻲ و ﻣﺨـﺎرج دوﻟـﺖ ﻣﻌﺮﻓـﻲ  ﻣﺎﻳﻪﭘﺮدازﻧﺪ و ﺳﺮ  ﻣﻲ
ﮔـﺬاري ﺑﺨـﺶ ﺧـﺼﻮﺻﻲ ﮔﻴﺮﻧﺪ ﻛﻪ اﻓﺰاﻳﺶ ﻣﺨﺎرج دوﻟﺖ اﺛﺮ ﺟﺎﻳﮕﺰﻳﻨﻲ ﺑﺮ ﺳـﺮﻣﺎﻳﻪ ﻛﺮده و ﻧﺘﻴﺠﻪ ﻣﻲ 
  . دارد
ﮔﺬاري ﺑﺨﺶ ﺧﺼﻮﺻﻲ را ﻣﺘﺄﺛﺮ ارﻧﺒﺮگ، ﺑﺎ اﺳﺘﻔﺎده از اﻟﮕﻮي ﺳﺎده ﺗﺌﻮري اﻧﺘﻈﺎرات ﻋﻘﻼﻳﻲ، ﺳﺮﻣﺎﻳﻪ    
ﮔﺬاري ﺑﺨﺶ دوﻟﺘﻲ، ﻛﺴﺮي ﺑﻮدﺟﻪ و ﻇﺮﻓﻴﺖ ﺗﻮﻟﻴﺪي در ﻧﻈﺮ ﮔﺮﻓﺖ و ﺑﺎ اﺳـﺘﻔﺎده از روش  ﻳﻪاز ﺳﺮﻣﺎ 
ﺧﻄﻲ ﻧﺸﺎن داد ﻛـﻪ اﺛـﺮات ﻣﺨـﺎرج ﻫﺎي ﻏﻴﺮ  و ﺑﺎ ﻣﺤﺪودﻳﺖ 2ﺣﺪاﻛﺜﺮ درﺳﺖ ﻧﻤﺎﻳﻲ ﺑﺎ اﻃﻼﻋﺎت ﻛﺎﻣﻞ 
ﮔﺬاري ﺑﺨﺶ ﺧﺼﻮﺻﻲ در ﻛﺸﻮر آﻣﺮﻳﻜﺎ از ﻧﻈـﺮ آﻣـﺎري ﻣﺜﺒـﺖ و ﻣﻌﻨـﺎدار اي دوﻟﺖ ﺑﺮ ﺳﺮﻣﺎﻳﻪ  ﺳﺮﻣﺎﻳﻪ
  .)3991 ,grubnerE(اﺳﺖ
ﮔـﺬاري  ﺑﻪ ﺑﺮرﺳﻲ ﺗﺄﺛﻴﺮ ﻣﺨـﺎرج دوﻟـﺖ ﺑـﺮ ﺳـﺮﻣﺎﻳﻪ ، ﻣﻘﻴﺪ RAVﻣﺎﻣﺎﺗﺰاﻛﻴﺲ، ﺑﺎ اﺳﺘﻔﺎده از روش    
ﮔﺬاري ﺧﺼﻮﺻﻲ را ﻣﺘﺄﺛﺮ از ﺗﻮﻟﻴـﺪ ﻧﺎﺧـﺎﻟﺺ داﺧﻠـﻲ، ﺳـﻮد وي ﺳﺮﻣﺎﻳﻪ . ﭘﺮدازدﺧﺼﻮﺻﻲ در ﻳﻮﻧﺎن ﻣﻲ 
ﻫـﺎي وي ﺑﺮ اﺳـﺎس ﻳﺎﻓﺘـﻪ . ﮔﻴﺮد ﻣﺨﺎرج ﻣﺼﺮﻓﻲ دوﻟﺖ در ﻧﻈﺮ ﻣﻲ  و اي دوﻟﺖ ﺷﺮﻛﺘﻬﺎ، ﻣﺨﺎرج ﺳﺮﻣﺎﻳﻪ 
ﮔﺬاري ﺧﺼﻮﺻﻲ  ﺗﺄﺛﻴﺮ ﻣﻨﻔﻲ ﺑﺮ ﺳﺮﻣﺎﻳﻪ  و اي دوﻟﺖ ﺗﺄﺛﻴﺮ ﻣﺜﺒﺖ و ﻣﺨﺎرج ﻣﺼﺮﻓﻲ دوﻟﺖ ﻣﺨﺎرج ﺳﺮﻣﺎﻳﻪ 
  .)6991 ,sikaztamaM(دارد
 ﻛﺸﻮر ﺻﻨﻌﺘﻲ و در ﺣﺎل 46اي و ﺗﺄﻣﻴﻦ ﻣﺎﻟﻲ دوﻟﺖ را ﺑﺮاي  اي، ﺟﻨﺒﻪ ﻫﺰﻳﻨﻪاﺳﺘﺮوس، در ﻣﻄﺎﻟﻌﻪ   
ﺑﺮ اﺳﺎس ﻧﺘﺎﻳﺞ  .دﻫﺪ ﻣﻮرد ﺑﺮرﺳﻲ ﻗﺮار ﻣﻲ، (SLG) ﺗﻮﺳﻌﻪ، ﺑﺎ اﺳﺘﻔﺎده از روش ﺣﺪاﻗﻞ ﻣﺮﺑﻌﺎت وزﻧﻲ
اي دوﻟﺖ در ﻛﺸﻮرﻫﺎي در ﺣﺎل ﺗﻮﺳﻌﻪ، اﺛﺮ ﻣﺜﺒﺖ و در ﻛﺸﻮرﻫﺎي ﺻﻨﻌﺘﻲ،  ﺑﺮآورد وي، ﻣﺨﺎرج ﺳﺮﻣﺎﻳﻪ
  .(9991  ,ssuartS )ﮔﺬاري ﺧﺼﻮﺻﻲ دارﻧﺪ اﺛﺮ ﻣﻨﻔﻲ ﺑﺮ ﺳﺮﻣﺎﻳﻪ
ﻫﺎ  و ﺳﻮد ﺑﻨﮕﺎهﺗﺄﺛﻴﺮ ﺗﻮﻟﻴﺪ ﻧﺎﺧﺎﻟﺺ داﺧﻠﻲ  SLO ﻟﻴﺰال و ﺳﻮﺟﻨﺎر، در ﺗﺤﻘﻴﻘﻲ، ﺑﺎ اﺳﺘﻔﺎده از روش   
دﻫﻨﺪه آن اﺳﺖ ﻛـﻪ اﺛـﺮ ﻧﺘﺎﻳﺞ ﻧﺸﺎن . ﻛﻨﻨﺪﻮر ﭼﻚ ﺑﺮرﺳﻲ ﻣﻲ ﮔﺬاري ﺧﺼﻮﺻﻲ، ﺑﺮاي ﻛﺸ را ﺑﺮ ﺳﺮﻣﺎﻳﻪ 
   ﺑــﺎ اﺻــﻞ ﺷــﺘﺎب ﻣﻄﺎﺑﻘــﺖ دارد،ﮔــﺬاري ﺧــﺼﻮﺻﻲ ﺗﻮﻟﻴــﺪ ﻧﺎﺧــﺎﻟﺺ داﺧﻠــﻲ ﺑــﺮ ﺳــﺮﻣﺎﻳﻪ
  .(2002 ,ranjevS dna laziL)
 را در ﻛﺮه ﺑﺮرﺳﻲ ﻛـﺮده ﮔﺬاري ﺑﺨﺶ ﺧﺼﻮﺻﻲ اي دوﻟﺖ ﺑﺮ ﺳﺮﻣﺎﻳﻪ ﺳﺎن ﺟﻲ، ﺗﺄﺛﻴﺮ ﻣﺨﺎرج ﺳﺮﻣﺎﻳﻪ    
ﮔـﺬاري ﺑﺨـﺶ  اﺛـﺮ ﻣﺜﺒـﺖ ﺑـﺮ ﺳـﺮﻣﺎﻳﻪ ،اي دوﻟـﺖ ﺑﺮ اﺳﺎس ﻧﺘﺎﻳﺞ ﺑﺮآورد وي، ﻣﺨـﺎرج ﺳـﺮﻣﺎﻳﻪ  .اﺳﺖ
  .)5002 ,G nuS(ﺧﺼﻮﺻﻲ دارد
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7
ﺗﻮان ﺑﻪ ﻣﻮارد زﻳﺮ  ﮔﺬاري ﺧﺼﻮﺻﻲ اﻧﺠﺎم ﺷﺪه، ﻣﻲ از ﺟﻤﻠﻪ ﻣﻄﺎﻟﻌﺎﺗﻲ ﻛﻪ در اﻳﺮان در زﻣﻴﻨﻪ ﺳﺮﻣﺎﻳﻪ   
  : اﺷﺎره ﻛﺮد
در ﮔﺬاري ﺑﺨﺶ ﺧﺼـﻮﺻﻲ اﻳﺮان   ﻣﺪل ﻟﮕﺎرﻳﺘﻤﻲ ﺑﺮاي ﺳﺮﻣﺎﻳﻪﻪ ﺧﻮد ﻳﻚ، در ﻣﻄﺎﻟﻌ (5731) ﻋﺴﻠﻲ   
ﮔﺬاري ﺧﺼﻮﺻﻲ  ﺳﺮﻣﺎﻳﻪﻛﻪ در آن ، ﺗﺨﻤﻴﻦ زده اﺳﺖ SLS2 ﺑﺎ اﺳﺘﻔﺎده از روش 1531-17ﺳـﺎﻟﻬﺎي 
ﮔﺬاري دوﻟﺘﻲ و ﺣﺠﻢ اﻋﺘﺒﺎرات ﺗﺎﺑﻌﻲ از درآﻣﺪ ﻣﻠﻲ، ﻛﻞ ذﺧﻴﺮه ﺳﺮﻣﺎﻳﻪ ﻣﻮﺟﻮد در دوره ﻗﺒﻞ، ﺳﺮﻣﺎﻳﻪ 
ﻧﺘﺎﻳﺞ ﺣﺎﺻـﻞ از ﺗﺤﻘﻴـﻖ ﺣـﺎﻛﻲ از . ه ﻗﺒﻞ، در ﻧﻈﺮ ﮔﺮﻓﺘﻪ ﺷﺪه اﺳﺖ ﺑﺎﻧﻜﻲ ﺑﻪ ﺑﺨﺶ ﺧﺼﻮﺻﻲ در دور 
  .ﺑﺎ ﻳﻚ وﻗﻔﻪ ﺗﺄﺧﻴﺮ اﺳﺖﮔﺬاري ﺧﺼﻮﺻﻲ  ﺳﺮﻣﺎﻳﻪاي دوﻟﺖ  ﺑﺮ  ﺗﺄﺛﻴﺮ ﻣﺜﺒﺖ ﻣﺨﺎرج ﺳﺮﻣﺎﻳﻪ
آﻻت را ﺗـﺎﺑﻌﻲ از در زﻣﻴﻨـﻪ ﻣﺎﺷـﻴﻦ ﮔﺬاري ﺧـﺼﻮﺻﻲ  ﺳﺮﻣﺎﻳﻪاي ، در ﻣﻄﺎﻟﻌﻪ (6731)ﻋﺮاﻗﻲ    ﺧﻠﻴﻠﻲ
ﮔﻴـﺮد اري، ﻣﻨﺎﺑﻊ ﻣﺎﻟﻲ و ارزي ﻣﻌﺮﻓﻲ ﻛﺮده و ﻧﺘﻴﺠﻪ ﻣـﻲ ﮔﺬ، ﻫﺰﻳﻨﻪ ﻓﺮﺻﺖ ﺳﺮﻣﺎﻳﻪ ﺳﻄﺢ ﺗﻘﺎﺿﺎي ﻛﻞ 
  .داردﮔﺬاري ﺧﺼﻮﺻﻲ  ﺳﺮﻣﺎﻳﻪ ﺟﻨﺒﻪ ﺗﻜﻤﻴﻠﻲ ﺑﺮ ،آﻻت ﮔﺬاري دوﻟﺖ در زﻣﻴﻨﻪ ﻣﺎﺷﻴﻦ ﻛﻪ ﺳﺮﻣﺎﻳﻪ
ﮔـﺬاري اﻋﺘﺒـﺎري ﻧﺎﻣﻪ ﻛﺎرﺷﻨﺎﺳﻲ ارﺷـﺪ ﺧﻮد ﺑﻪ ﺑﺮرﺳﻲ ﺗﺄﺛﻴﺮ ﺳﺮﻣﺎﻳﻪ در ﭘﺎﻳﺎن ، (8731)رس  ﻓﺮﻳﺎد   
ﮔـﺬاري ﻄﺎﻳﻲ ﺑﻪ ﺑﺨﺶ ﺧﺼﻮﺻﻲ، ﻧﺮخ واﻗﻌﻲ ارز ﺑـﺮ ﺳـﺮﻣﺎﻳﻪ دوﻟﺖ، ﻛﺴﺮي ﺑﻮدﺟﻪ دوﻟﺘﻲ، اﻋﺘﺒﺎرات اﻋ 
ﺣﺎﻛﻲ از  ﻧﺘﺎﻳﺞ . ﭘﺮداﺧﺘﻪ اﺳﺖ0531-67در دوره زﻣﺎﻧﻲ  SLS2 ﺑﺎ اﺳﺘﻔﺎده از روش  ﺑﺨﺶ ﺧﺼﻮﺻﻲ
ﮔـﺬاري ﺑﺨـﺶ دوﻟﺘــﻲ ﺑـﻪ ﻋﻨـﻮان ﻳﻜـﻲ از اﺑﺰارﻫـﺎي ﺳﻴﺎﺳـﺖ ﻣـﺎﻟﻲ ﺑـﺮ  ﻛـﻪ اﺛـﺮ ﺳـﺮﻣﺎﻳﻪ آن اﺳﺖ 
ﮔـﺬاري ﺑﺨـﺶ دوﻟﺘـﻲ ﺗﺄﺧﻴﺮ در ﺳـﺮﻣﺎﻳﻪ  ﻣﺜﺒﺖ اﺳﺖ و اﮔﺮ ﻳﻚ دوره ،ﮔﺬاري ﺑﺨﺶ ﺧﺼﻮﺻﻲ  ﺳﺮﻣﺎﻳﻪ
  . اﻳﻦ راﺑﻄﻪ ﻫﻨﻮز ﻣﺜﺒﺖ اﺳﺖ،اﻳﺠﺎد ﺷﻮد
ﮔـﺬاري ﺧـﺼﻮﺻﻲ را، ﻣﺤـﺪودﻳﺖ اي ﻣﻬﻤﺘﺮﻳﻦ ﻋﻮاﻣﻞ ﻣﺆﺛﺮ ﺑﺮ ﺳـﺮﻣﺎﻳﻪ ، در ﻣﻄﺎﻟﻌﻪ (0831)ﻋﺒﺪﻟﻲ    
ﻧﺘﺎﻳﺞ ﻣـﺪل وي ﻛـﻪ ﺑـﺎ . داﻧﺪﻫﺎي ﻋﻤﺮاﻧﻲ دوﻟﺖ ﻣﻲ ﮔﺬاري ﺧﺎرﺟﻲ و ﻫﺰﻳﻨﻪ ﻣﻨﺎﺑﻊ ﻣﺎﻟﻲ، ورود ﺳﺮﻣﺎﻳﻪ 
ﻫﺎي ﻋﻤﺮاﻧـﻲ دوﻟـﺖ، در ﺳـﻄﺢ، اﺛـﺮ دﻫﻨﺪه آن اﺳﺖ ﻛﻪ ﻫﺰﻳﻨﻪ ، ﻧﺸﺎن ه ﺷـﺪ  ﺗﺨﻤﻴﻦ زده SLOروش 
  .  اﺛﺮ ﻣﻨﻔﻲ دارد،ﮔﺬاري ﺑﺨﺶ ﺧﺼﻮﺻﻲ ﻣﺜﺒﺖ، وﻟﻲ ﺗﻐﻴﻴﺮ آن ﺑﺮ ﺳﺮﻣﺎﻳﻪ
  
   ﻣﻌﺮﻓﻲ اﻟﮕﻮي ﺗﺤﻘﻴﻖ - 4
ﮔﺬاري ﺧﺼﻮﺻﻲ ﻛﻪ ﺑﻪ ﺑﺮﺧﻲ از آﻧﻬﺎ اﺷﺎره ﺷﺪ، ﻣﺘﻐﻴﺮﻫﺎﻳﻲ از ﻗﺒﻴﻞ ﻫﺰﻳﻨـﻪ در ﺗﻮاﺑﻊ اﺳﺘﺎﻧﺪارد ﺳﺮﻣﺎﻳﻪ 
ﺮخ دﺳﺘﻤﺰد اﺳﻤﻲ ﻣﻮرد اﻧﺘﻈﺎر، ﻧﺮخ ﻫﺰﻳﻨﻪ اﺳﺘﻘﺮاض و ﺳﻮد ﺷﺮﻛﺘﻬﺎ وﺟﻮد دارﻧـﺪ ﺳﺮﻣﺎﻳﻪ ﻧﺴﺒﺖ ﺑﻪ ﻧ 
ﻫﺎي زﻣﺎﻧﻲ ﻣﺮﺑﻮط ﺑﻪ آﻧﻬﺎ در ﺑﺴﻴﺎري از ﻛﺸﻮرﻫﺎي در ﺣﺎل ﺗﻮﺳﻌﻪ و از ﺟﻤﻠـﻪ اﻳـﺮان وﺟـﻮد ﻛﻪ ﺳﺮي 
 ﺳﻌﻲ ﺷﺪه اﺳﺖ ﺗﺎ ﺑﺎ ﻛﻤﻚ ﮔﺮﻓﺘﻦ از ﻣـﺪل ﻣﺎﻣـﺎﺗﺰاﻛﻴﺲ، ﻣـﺪل اﺳـﺘﺎﻧﺪارد ،در ﺗﺤﻘﻴﻖ ﺣﺎﺿﺮ . ﻧﺪارد
ﻣﺘﻐﻴﺮﻫـﺎي ﺗﺄﺛﻴﺮﮔـﺬار ﺑـﺮ ﻛـﺮدن وارداي ﺗﻌـﺪﻳﻞ ﺷـﻮد، ﺗـﺎ ﺿـﻤﻦ ﮔﻮﻧـﻪ ﻲ ﺑـﻪ ﺻﮔﺬاري ﺧﺼﻮ  ﺳﺮﻣﺎﻳﻪ
ﻣﺪل ﻣﺬﻛﻮر ﺑﻪ ﺻﻮرت زﻳـﺮ . ﮔﺬاري ﺧﺼﻮﺻﻲ در اﻗﺘﺼﺎد اﻳﺮان، ﭼﺎرﭼﻮب اﺻﻠﻲ اﻟﮕﻮ ﺣﻔﻆ ﺷﻮد  ﺳﺮﻣﺎﻳﻪ
  :ﺑﺎﺷﺪ ﻣﻲ






  :اﻧﺪدر ﻣﺪل ﺣﺎﺿﺮ ﻣﺘﻐﻴﺮﻫﺎي ﻣﻮرد ﺑﺤﺚ ﺑﻪ ﺻﻮرت زﻳﺮ در ﻧﻈﺮ ﮔﺮﻓﺘﻪ ﺷﺪه   
  ؛6731ﺑـﻪ ﻗﻴﻤﺘﻬـﺎي ﺛﺎﺑـﺖ ﺳـﺎل ( ﻧﺎﺧـﺎﻟﺺ)ﮔـﺬاري ﺑﺨـﺶ ﺧـﺼﻮﺻﻲ   ﻟﮕـﺎرﻳﺘﻢ ﺳـﺮﻣﺎﻳﻪ:IPL
ﻟﮕـﺎرﻳﺘﻢ ﻧـﺮخ : CBL؛6731ﻟﮕﺎرﻳﺘﻢ ﺗﻮﻟﻴﺪ ﻧﺎﺧﺎﻟﺺ داﺧﻠـﻲ ﺑـﻪ ﻗﻴﻤﺘﻬـﺎي ﺛﺎﺑـﺖ ﺳـﺎل : PDGL
ﻟﮕـﺎرﻳﺘﻢ : IGL؛6731ﺗﺴﻬﻴﻼت اﻋﻄﺎﻳﻲ ﺷﺒﻜﻪ ﺑﺎﻧﻜﻲ ﺑﻪ ﺑﺨﺶ ﺧﺼﻮﺻﻲ ﺑﻪ ﻗﻴﻤﺘﻬـﺎي ﺛﺎﺑـﺖ ﺳـﺎل 
ﻫـﺎي ﻟﮕـﺎرﻳﺘﻢ ﻫﺰﻳﻨـﻪ : CGL؛6731ﮔﺬاري ﺑﺨﺶ دوﻟﺘﻲ ﺑﻪ ﻗﻴﻤﺘﻬﺎي ﺛﺎﺑﺖ ﺳﺎل ﻫﺎي ﺳﺮﻣﺎﻳﻪ  ﻫﺰﻳﻨﻪ
 ؛ﻟﮕﺎرﻳﺘﻢ ﻧﺮخ ﺗﻮرم : PL ؛6731ﻣﺼﺮﻓﻲ ﺑﺨﺶ دوﻟﺘﻲ ﺑﻪ ﻗﻴﻤﺘﻬﺎي ﺛﺎﺑﺖ ﺳﺎل 
75
زي ﻣﺘﻐﻴﺮ ﻣﺠـﺎ : D
  ؛اﻧﻘﻼب اﺳﻼﻣﻲ اﻳـﺮان ﻛـﻪ ﻛﻤﻴـﺖ آن ﺑـﺮاي ﺳـﺎﻟﻬﺎي ﻗﺒـﻞ از اﻧﻘـﻼب ﺻـﻔﺮ و ﺑﻌـﺪ از اﻧﻘـﻼب ﻳـﻚ 
95
ﻣﺘﻐﻴﺮ ﻣﺠﺎزي ﺟﻨﮓ اﻳﺮان و ﻋﺮاق، ﻛﻪ ﻛﻤﻴﺖ آن ﺑﺮاي ﺳﺎﻟﻬﺎي ﺟﻨﮓ ﻳﻚ و ﺑﻘﻴﻪ ﺳـﺎﻟﻬﺎ ﺻـﻔﺮ : D
   .ﺑﺎﺷﺪ ﻣﻲ
ي ﺑﺎﻧـﻚ ﻣﺮﻛـﺰي ﺟﻤﻬـﻮري ﻫﺎي زﻣﺎﻧﻲ ﺗﺤﻘﻴﻖ ﺣﺎﺿﺮ از ﻣﺠﻤﻮﻋﻪ آﻣﺎري ﺳﺮي زﻣﺎﻧﻲ آﻣﺎرﻫـﺎ  ﺳﺮي   
  .، اﺳﺘﺨﺮاج و ﻣﻮرد اﺳﺘﻔﺎده ﻗﺮار ﮔﺮﻓﺘﻪ اﺳﺖ0531 - 48اﺳﻼﻣﻲ، ﺑﺮاي ﺳﺎﻟﻬﺎي 
  
   ﺗﺨﻤﻴﻦ-1-4
ﺳـﺘﻔﺎده از ا. ﺷﻮد اﻧﺒﺎﺷﺘﮕﻲ ﺟﻮﻫﺎﻧﺴﻦ اﺳﺘﻔﺎده ﻣﻲﺑﺮاي ﺗﺨﻤﻴﻦ راﺑﻄﻪ ﺑﻴﻦ ﻣﺘﻐﻴﺮﻫﺎ از روش آزﻣﻮن ﻫﻢ 
ﻫـﺎي اﻧﺠـﺎم ﺷـﺪه در  ﺑﺮرﺳﻲ.  ﻣﺘﻐﻴﺮﻫﺎﺳﺖ 1ﺳﻨﺠﻲ، ﻣﺒﺘﻨﻲ ﺑﺮ ﻓﺮض ﭘﺎﻳﺎﻳﻲ روﺷﻬﺎي ﺳﻨﺘﻲ در اﻗﺘﺼﺎد 
ﻫﺎي زﻣﺎﻧﻲ ﻛﻼن اﻗﺘﺼﺎدي، اﻳﻦ ﻓﺮض ﻧﺎدرﺳﺖ دﻫﺪ ﻛﻪ در ﻣﻮرد ﺑﺴﻴﺎري از ﺳﺮي اﻳﻦ زﻣﻴﻨﻪ، ﻧﺸﺎن ﻣﻲ 
اﻧﺒﺎﺷـﺘﮕﻲ در اﻗﺘـﺼﺎدﺳﻨﺠﻲ ﺑﻨﺎﺑـﺮاﻳﻦ، ﻃﺒﻖ ﻧﻈﺮﻳـﻪ ﻫـﻢ .  ﻫﺴﺘﻨﺪ 2ﺑﻮده و اﻏﻠﺐ اﻳﻦ ﻣﺘﻐﻴﺮﻫﺎ ﻧﺎﭘـﺎﻳـﺎ 
ﻮن، ﻧﺴﺒﺖ ﺑﻪ ﭘﺎﻳﺎﻳﻲ ﻳﺎ ﻧﻮﻳﻦ، ﺿﺮوري اﺳﺖ ﺑﺮاي اﺟﺘﻨﺎب از ﻣﺸﻜﻞ رﮔﺮﺳﻴﻮن ﺟﻌﻠﻲ در ﺗﺤﻠﻴﻞ رﮔﺮﺳﻴ 
ﺑﺪﻳﻦ ﻣﻨﻈﻮر، ﻣﺘﻐﻴﺮﻫﺎي ﺳﺮي زﻣﺎﻧﻲ ﻛـﻪ در ﺑـﺮآورد ﻣـﺪل ﻣـﻮرد . ﻧﺎﭘﺎﻳﺎﻳﻲ آﻧﻬﺎ اﻃﻤﻴﻨﺎن ﺣﺎﺻﻞ ﻛﺮد 
ﻣﻮرد آزﻣﻮن ﻗﺮار ( FDA)وده ﺰآزﻣﻮن رﻳﺸﻪ واﺣﺪ دﻳﻜﻲ ﻓﻮﻟﺮ اﻓ وﺳﻴﻠﻪ  ﻪﮔﻴﺮﻧﺪ، اﺑﺘﺪا ﺑ اﺳﺘﻔﺎده ﻗﺮار ﻣﻲ 
 ﺑـﻪ ﺗﺮﺗﻴـﺐ (2) و (1)در ﺟـﺪوﻟﻬﺎي ﻲ اﻳﻦ آزﻣـﻮن ﻳﻧﺘﺎﻳﺞ ﻧﻬﺎ و ﮔﺮﻓﺘﻪ و رﺗﺒﻪ اﻧﺒﺎﺷﺘﮕﻲ آﻧﻬﺎ ﻣﺸﺨﺺ 
ﺗﻤـﺎﻣﻲ ﻣﺘﻐﻴﺮﻫـﺎي ﻣـﺪل در ﺳـﻄﺢ . ﻫﺎ و ﺗﻔﺎﺿﻞ ﻣﺮﺗﺒﻪ اول آﻧﻬﺎ ﻣﻨﻌﻜﺲ ﺷﺪه اﺳﺖ ﺑﺮاي ﺳﻄﺢ داده 
ﻗﺪر ﻣﻄﻠﻖ آﻣـﺎره ﻣﺤﺎﺳـﺒﻪ ﺷـﺪه ﻏﻴﺮﺳﺎﻛﻦ ﺑﻮده و ﻫﻤﻮاره ( ﺑﺎ روﻧﺪ زﻣﺎﻧﻲ و ﺑﺪون روﻧﺪ زﻣﺎﻧﻲ )ﻫﺎ  داده
 ﻟﺬا در ﻣـﻮرد ﺗﻤـﺎﻣﻲ ﻣﺘﻐﻴﺮﻫـﺎ ؛ﺑﺎﺷﺪ ﻣﻲﻛﻴﻨﻮن ﻛﻮﭼﻜﺘﺮ ﻳﺎﻓﺘﻪ از ﻣﻘﺎدﻳﺮ ﺑﺤﺮاﻧﻲ ﻣﻚ دﻳﻜﻲ ﻓﻮﻟﺮ ﺗﻌﻤﻴﻢ 
ﺑﺎ ﺗﻜﺮار . ﻛﺮدن ﻧﻴﺴﺖ  ﻗﺎﺑﻞ رد ، درﺻﺪ 59ﻓﺮﺿﻴﻪ ﺻﻔﺮ ﻣﺒﻨﻲ ﺑﺮ داﺷﺘﻦ رﻳﺸﻪ واﺣﺪ در ﺳﻄﺢ اﻃﻤﻴﻨﺎن 
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 ،ﮔﻴـﺮي ﺷﻮد ﻛﻪ ﺗﻤﺎﻣﻲ ﻣﺘﻐﻴﺮﻫﺎ ﭘﺲ از ﻳﻚ ﺑﺎر ﺗﻔﺎﺿﻞ ﻫﺎ ﻣﺸﺨﺺ ﻣﻲ اﻳﻦ آزﻣﻮن در ﻣﻮرد ﺗﻔﺎﺿﻞ داده 
ﻫـﺎ و ﻧﺎﭘﺎﻳـﺎﻳﻲ رد ﺷـﺪه و ﻓﺮﺿـﻴﻪ   دادهﺳﺎﻛﻦ ﺷﺪه و ﻓﺮﺿﻴﻪ ﺻﻔﺮ ﻣﺒﻨﻲ ﺑﺮ داﺷﺘﻦ رﻳﺸﻪ واﺣﺪ ﺗﻔﺎﺿﻞ 
 درﺻـﺪ ﭘﺬﻳﺮﻓﺘـﻪ 59، در ﺳـﻄﺢ اﻃﻤﻴﻨـﺎن (ﺑﺎ روﻧﺪ زﻣﺎﻧﻲ و ﺑﺪون روﻧﺪ زﻣﺎﻧﻲ )ﻣﻘﺎﺑﻞ ﻣﺒﻨﻲ ﺑﺮ ﭘﺎﻳﺎﻳﻲ 
  .ﻫﺴﺘﻨﺪI1()ﻣﻄﺎﺑﻖ اﻳﻦ آزﻣﻮن ﺗﻤﺎﻣﻲ ﻣﺘﻐﻴﺮﻫﺎي ﻟﺤﺎظ ﺷﺪه در ﻣﺪل، اﻧﺒﺎﺷﺘﻪ از درﺟﻪ ﻳﻚ. ﺷﻮد ﻣﻲ
 
  ﻄﺢ ﻣﺘﻐﻴﺮﻫﺎ روي ﺳFDA ﻧﺘﺎﻳﺞ آزﻣﻮن .1ﺟﺪول 
   ﺑﺪون روﻧﺪأداراي ﻋﺮض از ﻣﺒﺪ   و روﻧﺪأداراي ﻋﺮض از ﻣﺒﺪ  ﻣﺪل
  وﻗﻔﻪ  ﻣﻘﺪار ﺑﺤﺮاﻧﻲ  آﻣﺎره  وﻗﻔﻪ  ﻣﻘﺪار ﺑﺤﺮاﻧﻲ  آﻣﺎره ﻣﺘﻐﻴﺮ
  1  -2/69  -2/87  1  -3/75  -2/98 IPL
  1  -2/69  -0/2  1  -3/75  -2/85  PDGL
  0  -2/69  -0/86  0  -3/75  -1/33 CBL
  0  -2/69  -1/58  0  -3/75  -1/19  IGL
  0  -2/69  -0/15  0  -3/75  -0/67  CGL
  0  -2/69  -2/25  0  -3/75  -3/74  PL
  
   روي ﺗﻔﺎﺿﻞ ﻣﺮﺗﺒﻪ اول ﻣﺘﻐﻴﺮﻫﺎFDA ﻧﺘﺎﻳﺞ آزﻣﻮن .2ﺟﺪول 
  داراي ﻋﺮض از ﻣﺒﺪا ﺑﺪون روﻧﺪ  داراي ﻋﺮض از ﻣﺒﺪا و روﻧﺪ  ﻣﺪل
  وﻗﻔﻪ  ﻣﻘﺪار ﺑﺤﺮاﻧﻲ  آﻣﺎره  وﻗﻔﻪ  ﻣﻘﺪار ﺑﺤﺮاﻧﻲ  آﻣﺎره ﻣﺘﻐﻴﺮ
  1  -2/79 -4/59  1 -3/75  -5/81 IPLD
  2  -2/79  -4/47  2  -3/75  -4/26 PDGLD
  0  -2/79  -4/76  0  -3/75  -4/68 CBLD
  0  -2/79  -5/35  0  -3/75 -5/74  IGLD
  0  -2/79  -5/83  0  -3/75  -6/21  CGLD
  1  -2/79 -6/31  1 -3/75 -6/11 PLD
  
  ﻣـﺪل  اﺳﺖ ﻛـﻪ ﻳﻜـﻲ از ﻣﺮاﺣـﻞ اﺻـﻠﻲ در ﺗﺨﻤـﻴﻦ RAV ﺗﻌﻴﻴﻦ وﻗﻔﻪ ﺑﻬﻴﻨﻪ ﻣﺪل ،ﻣﺮﺣﻠﻪ ﺑﻌﺪي    
در . دارﺑﻮدن اﻟﮕﻮي ﺗﻌﻴﻴﻦ ﺷﺪه را ﺗـﻀﻤﻴﻦ ﻛﻨـﺪ ﺑﺎﺷﺪ ﺗﺎ ﻣﻌﻨﻲ  ﻣﻲRAVاﻧﺒﺎﺷﺘﮕﻲ ﺑﺮ اﺳﺎس ﻣﺪل ﻫﻢ
ﻃﻮر ﻛـﻪ  ﻫﻤﺎن.  ﺑﻴﺰﻳﻦ ﺑﺮاي ﺗﻌﻴﻴﻦ ﺗﻌﺪاد وﻗﻔﻪ ﺑﻬﻴﻨﻪ اﺳﺘﻔﺎده ﺷﺪه اﺳﺖ -اﻳﻦ ﺗﺤﻘﻴﻖ از ﻣﻌﻴﺎر ﺷﻮارﺗﺰ 
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دﻫﻨﺪه درﺟـﻪ ﻳـﻚ   اﺳﺖ ﻛﻪ ﻧﺸﺎن67/1838 ﺑﻴﺰﻳﻦ - ﺑﻴﺸﺘﺮﻳﻦ ﻣﻘﺪار ﻣﻌﻴﺎر ﺷﻮارﺗﺰ ،ﺷﻮدﻣﺸﺎﻫﺪه ﻣﻲ 
   1. ﺑﺎﺷﺪ ﻣﻲ
  
   ﺗﻌﻴﻴﻦ اﻟﮕﻮي ﻣﻨﺎﺳﺐ- 2- 4
در روش ﺟﻮﻫﺎﻧﺴﻦ ﻟﺰوم واردﻛﺮدن ﻣﺘﻐﻴﺮﻫﺎي ﻗﻄﻌﻲ ﻣﺎﻧﻨﺪ ﻋﺮض از ﻣﺒﺪأ و روﻧﺪ در ﺑﺮدارﻫﺎ، ﺑﺎ ﺗﻌﻴﻴﻦ 
ﺑﺮاي ﺗﻌﻴﻴﻦ اﻟﮕﻮي ﻣﻨﺎﺳﺒﻲ ﻛﻪ آزﻣـﻮن . دﺷﻮرﺗﺒﻪ ﻣﺎﺗﺮﻳﺲ ﺿﺮاﻳﺐ ﺑﻠﻨﺪﻣﺪت ﻣﻮرد آزﻣﻮن ﻣﺸﺨﺺ ﻣﻲ 
ﻲ اﻳﻦ آزﻣﻮن ﻳﻧﺘﺎﻳﺞ ﻧﻬﺎو اﻧﺒﺎﺷﺘﮕﻲ ﺑﺎﻳﺪ ﺑﺎ آن اﻟﮕﻮ اﻧﺠﺎم ﺷﻮد، از آﻣﺎره ﺣﺪاﻛﺜﺮ ﻣﻘﺪار وﻳﮋه اﺳﺘﻔﺎده ﻫﻢ
 72/70ﻣﻘﺪار وﻳـﮋه، در اﻟﮕﻮي ﺳﻮم، ﻛﻤﻴﺖ آﻣﺎره ﺣﺪاﻛﺜﺮ  . ﺿﻤﻴﻤﻪ ﻣﻨﻌﻜﺲ ﺷﺪه اﺳﺖ (4)در ﺟﺪول 
 ﻓﺮﺿـﻴﻪ ﺻـﻔﺮ در ،ﺑﻨﺎﺑﺮاﻳﻦ. ﺑﺎﺷﺪﻛﻮﭼﻜﺘﺮ ﻣﻲ ( 33/46) درﺻﺪ 59اﺳﺖ ﻛﻪ از ﻣﻘﺪار ﺑﺤﺮاﻧﻲ در ﺳﻄﺢ 
( ﻋﺮض از ﻣﺒﺪأ ﻧﺎﻣﻘﻴﺪ و ﺑﺪون روﻧـﺪ )اﻧﺒﺎﺷﺘﮕﻲ ﺑﺎ اﻟﮕﻮي ﻣﺬﻛﻮر ﻫﻢآزﻣﻮن اﻟﮕﻮي ﺳﻮم ﭘﺬﻳﺮﻓﺘﻪ ﺷﺪه و 
  . ﮔﻴﺮد اﻧﺠﺎم ﻣﻲ
  
   ﺑﺮدارﻫﺎي ﻫﻢ اﻧﺒﺎﺷﺘﮕﻲ-3-4
 و آﻣﺎره λ()xamﺗﻮان از دو آﻣﺎره ﺣﺪاﻛﺜﺮ ﻣﻘﺪار وﻳﮋه اﻧﺒﺎﺷﺘﮕﻲ ﻣﻲ  ﺗﻌﺪاد ﺑﺮدارﻫﺎي ﻫﻢ ﺑﺮاي ﻳﺎﻓﺘﻦ 
ﻧﺘـﺎﻳﺞ در و  اﺳﺘﻔﺎده ﻛﺮد ﻛﻪ در اﻳﻦ ﺗﺤﻘﻴﻖ از آﻣﺎره ﺣـﺪاﻛﺜﺮ ﻣﻘـﺪار وﻳـﮋه اﺳـﺘﻔﺎده λecart ()اﺛﺮ
 زﻳـﺮا ؛r=1 ()ﻛﻨﺪاﻧﺒﺎﺷﺘﻪ را ﺗﺄﻳﻴﺪ ﻣﻲ  وﺟﻮد ﻳﻚ ﺑﺮدار ﻫﻢ ، آﻣﺎره ﻣﺬﻛﻮر . اراﺋﻪ ﺷﺪه اﺳﺖ (5)ﺟﺪول 
 درﺻـﺪ 09 درﺻـﺪ و 59 اﺳﺖ ﻛـﻪ از ﻣﻘـﺎدﻳﺮ ﺑﺤﺮاﻧـﻲ در ﺳـﻄﺢ λ= xam/ 7270ﻛﻤﻴﺖ آﻣﺎره 
  . ﻳﻚ ﺗﺮﻛﻴﺐ ﺧﻄﻲ از ﻣﺘﻐﻴﺮﻫﺎي ﻣﺪل وﺟﻮد دارد ﻛﻪ ﭘﺎﻳﺎ ﻫﺴﺘﻨﺪ، ﺑﻪ ﻋﺒﺎرت دﻳﮕﺮ وﻛﻮﭼﻜﺘـﺮ اﺳﺖ
  
  اﺳﺎس آزﻣﻮن آﻣﺎره ﺣﺪاﻛﺜﺮ ﻣﻘﺎدﻳﺮ وﻳﮋه اﻧﺒﺎﺷﺘﮕﻲ ﺑﺮ آزﻣﻮن ﻫﻢ .5ﺟﺪول 
  ﻮنآﻣﺎره آزﻣ  %59ارزش ﺑﺤﺮاﻧﻲ   %09ارزش ﺑﺤﺮاﻧﻲ 
1
  ﻓﺮﺿﻴﻪ ﻣﻘﺎﺑﻞH
0
  ﻓﺮﺿﻴﻪ ﺻﻔﺮH
  r=0 r=1  74/8454  93/0038  63/0048
  r≤1  r=2  72/70  33/0046  13/0020
  r≤2  r=3  42/9162  72/0024  42/0099
  r≤3  r=4  81/9977  12/0021  91/0020
  r≤4  r=5  8/8139  41/0088  21/0089
  r≤5  r=6  2/5121  8/0070  6/005
                                                                                                                   
ﺪ و از آﻧﺠـﺎ ﻛـﻪ از ﻟﺤـﺎظ ﺣﺠـﻢ ﻛﻨ ﺗﺮي را اراﺋﻪ ﻣﻲ ﻴﻦﻳ ﺑﻴﺰﻳﻦ در ﻣﻘﺎﻳﺴﻪ ﺑﺎ آﻣﺎره آﻛﺎﺋﻴﻚ رﺗﺒﻪ ﭘﺎ - ﻣﻌﻤﻮﻷ آﻣﺎره ﺷﻮارﺗﺰ .1
  .ﻛﻨﻴﻢ ﻛﺎر رﻓﺘﻪ ﻣﺤﺪودﻳﺖ دارﻳﻢ، ﺑﻪ ﻣﻨﻈﻮر از دﺳﺖ ﻧﺪادن درﺟﺎت آزادي ﺑﻴﺸﺘﺮ، رﺗﺒﻪ ﻳﻚ را اﻧﺘﺨﺎب ﻣﻲ ﻪﺳﺮي زﻣﺎﻧﻲ ﺑ
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   ﻋﻤـﻞ ،ﺑﻨـﺎﺑﺮاﻳﻦ ﮔـﺬاري ﺧـﺼﻮﺻﻲ اﺳـﺖ،  ﺑﺮرﺳـﻲ ﺗـﺄﺛﻴﺮ ﻣﺨـﺎرج دوﻟـﺖ ﺑـﺮ ﺳـﺮﻣﺎﻳﻪ ،فﭼﻮن ﻫﺪ    
. ﺷـﻮد ﮔـﺬاري ﺑﺨـﺶ ﺧـﺼﻮﺻﻲ اﻧﺠـﺎم ﻣـﻲ دﺳﺖ آﻣﺪه، ﺑﺮ اﺳـﺎس ﺳـﺮﻣﺎﻳﻪ ﻛﺮدن روي ﺑﺮدار ﺑﻪ ﻧﺮﻣﺎل
 . اراﺋﻪ ﺷﺪه اﺳﺖ(6)ﺑﺮدارﻫﺎي ﻫﻤﺠﻤﻌﻲ ﻧﺮﻣﺎل ﻧﺸﺪه و ﻧﺮﻣﺎل ﺷﺪه در ﺟﺪول 
  
  ﺷﺪهﻧﺸﺪه و ﻧﺮﻣﺎلاﻧﺒﺎﺷﺘﮕﻲ ﻧﺮﻣﺎل ﺑﺮدارﻫﺎي ﻫﻢ .6ﺟﺪول 
  IPL  PDGL  CBL    IGL       CGI PL
  ﻣﺘﻐﻴﺮ
  ﺑﺮدار
  0/54674  1/4560  0/70344  0/79604  -0/39228  -0/22912
  ﺑﺮدار 
  ﻧﺮﻣﺎل ﻧﺸﺪه
  1  -2/1632  -0/59929  -0/71458  1/2727  0/21064
  ﺑﺮدار 
  ﻧﺮﻣﺎل ﺷﺪه
  






ﻛﺮدن ﺿﺮاﻳﺐ ﻣﺘﻐﻴﺮﻫﺎ ﺑـﺮ اﻧﺤـﺮاف از ﺗﻘﺴﻴﻢ . ﺑﺎﺷﻨﺪﺎدﻳﺮ داﺧﻞ ﭘﺮاﻧﺘﺰ ﻣﻘﺎدﻳﺮ اﻧﺤﺮاف ﻣﻌﻴﺎر ﻣﻲ    ﻣﻘ
 59دارﺑﻮدن ﺿــﺮاﻳﺐ ﻣﺘﻐﻴﺮﻫـﺎ را در ﺳـﻄﺢ ﻣﻌﻨﻲآﻳﺪ ﻛﻪ دﺳﺖ ﻣﻲ  ﺑﻪ tﻣﻌﻴﺎر، ﻣﻘﺎدﻳﺮ آﻣﺎره آزﻣﻮن 
ﺑﺎﺷﺪ و از آن ﻓﺮد ﻣﻲ  ﻪﺑ د ﻛﻪ ﺑﺮدار ﻣﺬﻛﻮر ﻣﻨﺤﺼﺮ ﺗﻮان ادﻋﺎ ﻧﻤﻮ ﺑﻨﺎﺑـﺮاﻳﻦ ﻣﻲ . دﻫﻨﺪدرﺻﺪ ﻧﺸﺎن ﻣﻲ 
  .ﺷﻮد ﻣﺪت اﺳﺘﻨﺘﺎج ﻣﻲدر ارﺗﺒﺎط ﺑﺎ رواﺑﻂ اﻗﺘﺼﺎدي ﺑﻠﻨﺪ ﻣﻔﺎﻫﻴﻤﻲ ،ﺑﺮدار
  
 ﻔﺴﻴﺮ ﻧﺘﺎﻳﺞ  ﺗ-5
  :ﺗﻮان ﻧﺘﺎﻳﺞ اﻗﺘﺼﺎدي زﻳﺮ را ﺗﻔﺴﻴﺮ ﻧﻤﻮد ﺑﺮ اﺳﺎس راﺑﻄﻪ ﺑﺮآورد ﺷﺪه ﻣﻲ
ﻣـﺪت اﺧﻠـﻲ در ﺑﻠﻨﺪ ﺖ ﺑﻪ ﺗﻮﻟﻴـﺪ ﻧﺎﺧـﺎﻟﺺ د ﮔﺬاري ﺑﺨﺶ ﺧﺼﻮﺻﻲ ﻧﺴﺒ  ﻛﺸﺶ ﻣﺨﺎرج ﺳﺮﻣﺎﻳﻪ -1   
 درﺻـﺪ 2/32 اﺳﺖ؛ ﺑﻪ اﻳﻦ ﺗﻌﺒﻴﺮ ﻛﻪ ﻳﻚ درﺻﺪ اﻓﺰاﻳﺶ در ﺗﻮﻟﻴﺪ ﻧﺎﺧﺎﻟﺺ داﺧﻠﻲ ﻣﻮﺟـﺐ 2/32ﺑﺮاﺑﺮ 
ﮔﺬاري ﺑﺨﺶ ﺧـﺼﻮﺻﻲ  ﻣﺜﺒﺖ ﺳﺮﻣﺎﻳﻪ ﻪراﺑﻄ. ﮔﺮددﮔﺬاري ﺑﺨﺶ ﺧﺼﻮﺻﻲ ﻣﻲ اﻓﺰاﻳﺶ ﻣﺨﺎرج ﺳﺮﻣﺎﻳﻪ 
ﮔﺬاري  ﺶ ﺳﺮﻣﺎﻳﻪ ﻣﻮرد ﺗﺄﻳﻴﺪ ﻗﺮار ﮔﺮﻓﺘﻪ و ﺑﻬﺒﻮد ﺷﺮاﻳﻂ اﻗﺘﺼﺎدي ﺑﺎﻋﺚ اﻓﺰاﻳ ،ﺑﺎ ﺗﻮﻟﻴﺪ ﻧﺎﺧﺎﻟﺺ داﺧﻠﻲ 
 ﻫﺮ ﻗﺪر رﺷﺪ اﻗﺘﺼﺎدي ﻛﺸﻮر در ﺣﺪ ﻣﻄﻠﻮﺑﻲ ﻗﺮار ،ﺑﻪ ﻋﺒﺎرت دﻳﮕﺮ (. اﺻﻞ ﺷﺘﺎب )ﺷــﻮد ﺧﺼﻮﺻﻲ ﻣﻲ 
ﻛﻨﻨﺪ ﮔﺬاري ﺟﺪﻳﺪ ﻣﻲ ﺷﺪن از وﺿﻌﻴﺖ ﺑﺎزار، اﻗﺪام ﺑﻪ ﺳﺮﻣﺎﻳﻪ ﮔﺬاران ﺑﺮاي ﻣﻨﺘﻔﻊ داﺷﺘﻪ ﺑﺎﺷﺪ، ﺳﺮﻣﺎﻳﻪ 
  .ﻳﺎﺑﺪ ﮔﺬاري ﺑﺨﺶ ﺧﺼﻮﺻﻲ اﻓﺰاﻳﺶ ﻣﻲ و ﺳﺮﻣﺎﻳﻪ
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ﺬاري ﺑﺨﺶ ﺧﺼﻮﺻﻲ ﻧﺴﺒﺖ ﺑﻪ ﻧﺮخ اﻋﺘﺒﺎرات اﻋﻄﺎﻳﻲ ﺷﺒﻜﻪ ﺑـﺎﻧﻜﻲ ﺑـﻪ ﮔ ﻛﺸﺶ ﻣﺨﺎرج ﺳﺮﻣﺎﻳﻪ -2   
 اﺳﺖ؛ ﺑﻪ اﻳﻦ ﺗﻌﺒﻴـﺮ ﻛـﻪ ﻳـﻚ درﺻـﺪ اﻓـﺰاﻳﺶ در ﻧـﺮخ اﻋﺘﺒـﺎرات 0/29اﻳﻦ ﺑﺨﺶ در ﺑﻠﻨﺪﻣﺪت ﺑﺮاﺑﺮ 
  . ﮔﺮدد ﮔﺬاري ﺧﺼﻮﺻﻲ ﻣﻲ  درﺻﺪ اﻓﺰاﻳﺶ ﺳﺮﻣﺎﻳﻪ0/29 ﻣﻮﺟﺐ ،ﺳﻴﺴﺘﻢ ﺑﺎﻧﻜﻲ
در ﻧﺘﻴﺠﻪ ﻧﺮخ ﺗﺴﻬﻴﻼت دﻫﺪ، ار ﭘﻮل ﺗﺸﻜﻴﻞ ﻣﻲ ﻛﻪ ﺑﺪﻧﻪ اﺻﻠﻲ ﺑﺎزار ﻣﺎﻟﻲ را در اﻳﺮان، ﺑﺎز  ﻳﻲاز آﻧﺠﺎ    
دﻫﻨﺪه ﻧﻘﺶ اﻳﻦ ﺿﺮﻳﺐ ﻧﺸﺎن . ﮔﺬاري ﺑﺨﺶ ﺧﺼﻮﺻﻲ اﺳﺖ داراي ﺗﺄﺛﻴﺮ ﻣﺜﺒﺖ ﺑﺮ ﺳﺮﻣﺎﻳﻪ ﺷﺒﻜﻪ ﺑﺎﻧﻜﻲ 
ﮔـﺬار ﺑﺨـﺶ ﮔﺬاري ﺑﺨﺶ ﺧﺼﻮﺻﻲ ﺑﻮده و ﻣﻘﺎﻣﺎت ﺳـﺮﻣﺎﻳﻪ ﻣﻬﻢ ﺷﺒﻜﻪ ﺑﺎﻧﻜﻲ در ﺗﺄﻣﻴﻦ ﻣﺎﻟﻲ ﺳﺮﻣﺎﻳﻪ 
ﮔـﺬاري ﻫـﺎ در ﺗـﺪاوم روﻧـﺪ ﺳـﺮﻣﺎﻳﻪ  ﺑﺎﻧﻚدﻫﻲ ﺧﺼﻮﺻﻲ ﻛﺸﻮر را ﺑﻪ ﺗﻘﻮﻳﺖ ﻗﺪرت وام ﮔﺬاري  ﺳﺮﻣﺎﻳﻪ
ﺧﺼﻮﺻﻲ ﻛﺸﻮر و رﺷﺪ و ﺗﻮﺳﻌﻪ اﻗﺘﺼﺎدي و در ﻧﺘﻴﺠـﻪ ﻛـﺎﻫﺶ ﺑﻴﻜـﺎري و اﻓـﺰاﻳﺶ اﺷـﺘﻐﺎل ﺗـﺸﻮﻳﻖ 
  .ﻛﻨﺪ ﻣﻲ
اي دوﻟﺖ در ﺑﻠﻨﺪﻣـﺪت ﮔﺬاري ﺑﺨﺶ ﺧﺼـﻮﺻﻲ ﻧﺴﺒﺖ ﺑﻪ ﻣﺨﺎرج ﺳﺮﻣﺎﻳﻪ ﻛﺸﺶ ﻣﺨﺎرج ﺳﺮﻣﺎﻳﻪ  -3   
  اي دوﻟـﺖ در ﺑﺨـﺶ  ﺳـﺮﻣﺎﻳﻪ  اﺳﺖ؛ ﺑﻪ اﻳـﻦ ﺗﻌﺒﻴـﺮ ﻛـﻪ ﻳـﻚ درﺻـﺪ اﻓـﺰاﻳﺶ در ﻣﺨـﺎرج 0/58 ﺑﺮاﺑﺮ
ﺑـﻪ . ﮔـﺮدد ﮔﺬاري ﺑﺨﺶ ﺧﺼﻮﺻﻲ ﻣـﻲ  درﺻﺪ اﻓﺰاﻳﺶ ﺳﺮﻣﺎﻳﻪ 0/58 ﻣﻮﺟﺐ ،آﻻت و ﺳﺎﺧﺘﻤﺎن ﻣﺎﺷﻴﻦ
ﮔـﺬاري ﺑﺨـﺶ ﺧـﺼﻮﺻﻲ ﺗﻮاﻧﺪ ﻣﻜﻤﻞ ﺳﺮﻣﺎﻳﻪ اي دوﻟﺖ ﺑﻪ دﻻﻳﻞ زﻳﺮ ﻣﻲ  ﻣﺨﺎرج ﺳﺮﻣﺎﻳﻪ ،ﻋﺒﺎرت دﻳﮕﺮ 
  : ﺑﺎﺷﺪ
ﺷـﻮد، ﺑﺎﻋـﺚ اﻓـﺰاﻳﺶ ﺠـﺎم ﻣـﻲ اي دوﻟﺖ ﻛﻪ در اﻣﻮر زﻳﺮﺑﻨﺎﻳﻲ اﻧﻋﻮارض ﺟﺎﻧﺒﻲ ﻣﺨﺎرج ﺳﺮﻣﺎﻳﻪ : اﻟﻒ   
ﮔـﺬاري ﺑﺨـﺶ ﻫـﺎي ﻣﺒﺎدﻟـﻪ ﺷـﺪه و ﺳـﺮﻣﺎﻳﻪ ﻫﺎي ﺗﻮﻟﻴﺪ و ﻳﺎ ﻛﺎﻫﺶ ﻫﺰﻳﻨﻪ وري ﻳﺎ ﻛﺎﻫﺶ ﻫﺰﻳﻨﻪ ﺑﻬﺮه
  .دﻫﺪ ﺧﺼﻮﺻﻲ را اﻓﺰاﻳﺶ ﻣﻲ
 ﺗﻘﺎﺿﺎ را ﺑﺮاي ﺗﻮﻟﻴﺪات ﺑﺨﺶ ﺧﺼﻮﺻﻲ اﻓـﺰاﻳﺶ داده و ﺑـﻪ دﻧﺒـﺎل آن ،اي دوﻟﺖ ﻣﺨﺎرج ﺳﺮﻣﺎﻳﻪ : ب   
  .ﻳﺎﺑﺪ ﮔﺬاري اﻳﻦ ﺑﺨﺶ اﻓﺰاﻳﺶ ﻣﻲ ﺳﺮﻣﺎﻳﻪ
دﻫـﺪ و ﻣﻮﺟـﺐ ﻲ را اﻓـﺰاﻳﺶ ﻣـﻲ اﻧﺪاز ﻣﻠ درآﻣﺪ ﻧﺎﺧﺎﻟﺺ داﺧﻠﻲ و ﭘﺲ ،اي دوﻟﺖ ﻣﺨﺎرج ﺳﺮﻣﺎﻳﻪ : ج   
آوردن ﻣﻨﺎﺑﻊ ﻣﺎﻟﻲ در اﻗﺘﺼﺎد و در ﻧﻬﺎﻳﺖ ﺑﺨﺶ ﺧﺼﻮﺻﻲ ﺷﺪه و از اﻳﻦ ﻃﺮﻳﻖ ﻣﻮﺟـﺐ اﻓـﺰاﻳﺶ ﻓﺮاﻫﻢ
  .ﺷﻮد ﮔﺬاري ﺑﺨﺶ ﺧﺼﻮﺻﻲ ﻣﻲ ﺳﺮﻣﺎﻳﻪ
آﻻت و ﺳـﺎﺧﺘﻤﺎن ﺑـﻪ ﺗـﺴﻬﻴﻞ اي دوﻟـﺖ در ﺑﺨـﺶ ﻣﺎﺷـﻴﻦ ﺎرج ﺳـﺮﻣﺎﻳﻪ  ﻣﺨ ،ﻃﻮر ﻛﻠﻲ در اﻳﺮان    ﺑﻪ
ﻛﻨـﺪ، ﻫﻤﭽﻨـﻴﻦ ﺑـﺎ ﺗﻮﺟـﻪ ﺑـﻪ ﺗـﻮان ﻣـﺎﻟﻲ دوﻟـﺖ، اﻳﻨﮕﻮﻧـﻪ ﻫﺎي ﺑﺨﺶ ﺧﺼﻮﺻﻲ ﻛﻤـﻚ ﻣـﻲ  ﻓﻌﺎﻟﻴﺖ
ﺗﻮاﻧـﺪ ﻣـﺸﻤﻮل  ﻧﻤـﻲ وﻫﺎ ﺑﻪ دﻟﻴﻞ وﺳﻌﺖ و ﺳﻨﮕﻴﻨﻲ ﺗﻨﻬﺎ از ﻋﻬﺪه دوﻟﺖ ﺳﺎﺧﺘﻪ اﺳـﺖ  ﮔﺬاري ﺳﺮﻣﺎﻳﻪ
 ؛ﻲ ﺷـﻮد ﮔﺬاري ﺑﺨﺶ ﺧـﺼﻮﺻ ﮔﺬاري ﺑﺨﺶ دوﻟﺘﻲ ﺑﻪ ﺟﺎي ﺳﺮﻣﺎﻳﻪ ﺑﺤﺚ ﺟﺎﻳﮕـﺰﻳﻨﻲ اﺟﺒﺎري ﺳﺮﻣﺎﻳﻪ 
ﮔﺬاري ﺑﺨﺶ ﺧﺼﻮﺻﻲ داﺷﺘﻪ و ﺳﺒﺐ ﺣﻤﺎﻳﺖ و ﮔـﺴﺘﺮش ﺑﺨـﺶ ﻣﺜﺒﺖ و ﻣﻜﻤﻠﻲ ﺑﺮ ﺳﺮﻣﺎﻳﻪ  ﺑﻠﻜﻪ اﺛﺮ 
ﺑـﺮ . ﮔـﺮدد   ﻧﻴﺰ ﻣﻲﮔﺬاري ﺑﺨﺶ ﺧﺼﻮﺻﻲ ﺷﻮد و ﺣﺘﻲ ﻣﻨﺠﺮ ﺑﻪ اﻓـﺰاﻳﺶ ﺑﺎزدﻫﻲ ﺳﺮﻣﺎﻳﻪ ﺧﺼﻮﺻﻲ ﻣﻲ 
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ﮔـﺬاري ﺑﺨـﺶ ﻫـﺎ زﻣﻴﻨـﻪ را ﺑـﺮاي ﺳـﺮﻣﺎﻳﻪ اي ﺧﻮد در زﻳﺮﺳـﺎﺧﺖ اﻳﻦ اﺳﺎس دوﻟﺖ ﺑﺎ ﻣﺨﺎرج ﺳﺮﻣﺎﻳﻪ 
  . ﺷﻮد اﻫﻢ ﻧﻤﻮده و ﺑﺎﻋﺚ ﺗﻘﻮﻳﺖ آن ﻣﻲﺧﺼﻮﺻﻲ ﻓﺮ
ﻣـﺪت ﻫﺎي ﻣﺼﺮﻓﻲ دوﻟﺖ در ﺑﻠﻨﺪ ﺑﻪ ﻫﺰﻳﻨﻪﮔﺬاري ﺑﺨﺶ ﺧﺼﻮﺻﻲ ﻧﺴﺒﺖ  ﻛﺸﺶ ﻣﺨﺎرج ﺳﺮﻣﺎﻳﻪ -4   
 1/27 ﻣﻮﺟـﺐ ،ﻫﺎي ﻣـﺼﺮﻓﻲ دوﻟـﺖ اﺳﺖ؛ ﺑﻪ اﻳﻦ ﺗﻌﺒﻴﺮ ﻛﻪ ﻳﻚ درﺻﺪ اﻓﺰاﻳﺶ در ﻫﺰﻳﻨﻪ  -1/27 ﺑﺮاﺑﺮ
ﻫـﺎي دﻫﺪ ﻛﻪ ﻫﺰﻳﻨـﻪ  ن ﻣﻲاﻳﻦ اﻣﺮ ﻧﺸﺎ. ﮔﺮددﮔﺬاري ﺑﺨﺶ ﺧﺼﻮﺻﻲ ﻣﻲ درﺻﺪ ﻛﺎﻫﺶ ﻣﺨﺎرج ﺳﺮﻣﺎﻳﻪ 
 ﺗـﺄﺛﻴﺮ ،اﻧﺪاز و ﺑﻪ ﺗﺒﻊ آن ﺑﺮ ﺗﻮان ﺗﺸﻜﻴﻞ ﺳﺮﻣﺎﻳﻪ ﺑﺨﺶ ﺧﺼﻮﺻﻲ ﻣﺼﺮﻓﻲ دوﻟﺖ ﺑﺮ ﺗﻮان و ﺗﺼﻤﻴﻢ ﭘﺲ 
ﻫﺎي ﻣﺼﺮﻓﻲ  اﻓﺰاﻳﺶ ﻫﺰﻳﻨﻪ. ﻛﻨﺪ ﮔﺬاري اﻳﻦ ﺑﺨﺶ ﻣﺤﺪودﻳﺖ اﻳﺠﺎد ﻣﻲ ﮔﺬارد و ﺑﺮاي ﺳﺮﻣﺎﻳﻪﻣﻨﻔﻲ ﻣﻲ 
ﺑﻊ ﻣـﺎﻟﻲ ﺑـﺮاي اﻧﺪاز ﺑﺨﺶ ﺧﺼﻮﺻﻲ ﺷﺪه و در ﻧﺘﻴﺠـﻪ ﻣﻮﺟـﺐ ﻛـﺎﻫﺶ ﻣﻨـﺎ دوﻟﺖ ﺳﺒﺐ ﻛﺎﻫﺶ ﭘﺲ 
ﻫﻤﭽﻨﻴﻦ ﻣﺨﺎرج ﻣـﺼﺮﻓﻲ دوﻟـﺖ ﺟﻨﺒـﻪ ﺑـﻮروﻛﺮاﺗﻴﻜﻲ داﺷـﺘﻪ ﻛـﻪ . ﺷﻮداﺳﺘﻔﺎده ﺑﺨﺶ ﺧﺼﻮﺻﻲ ﻣﻲ 
ﻫـﺎي  ﻫﺰﻳﻨـﻪ ،ﺑـﻪ ﻋﺒـﺎرت دﻳﮕـﺮ . ﻛﻨﺪﮔﺬاري ﺑﺨﺶ ﺧﺼﻮﺻﻲ ﻧﻤﻲ ﻫﻴﭽﮕﻮﻧﻪ ﻛﻤﻜﻲ ﺑﺮ اﻓﺰاﻳﺶ ﺳﺮﻣﺎﻳﻪ 
    .ﮔﺬاري ﺑﺨﺶ ﺧﺼﻮﺻﻲ دارد ﻣﺼﺮﻓﻲ دوﻟﺖ ﺟﻨﺒﻪ رﻗﺎﺑﺘﻲ ﺑﺎ ﻣﺨﺎرج ﺳﺮﻣﺎﻳﻪ
 -0/64ﺬاري ﺑﺨﺶ ﺧﺼﻮﺻﻲ ﻧﺴﺒﺖ ﺑﻪ ﻧـﺮخ ﺗـﻮرم در ﺑﻠﻨﺪﻣـﺪت ﺑﺮاﺑـﺮ ﮔﻛﺸﺶ ﻣﺨﺎرج ﺳﺮﻣﺎﻳﻪ  -5   
درﺻـﺪ ﻛـﺎﻫﺶ ﻣﺨـﺎرج  0/64اﺳﺖ؛ ﺑﻪ اﻳﻦ ﺗﻌﺒﻴﺮ ﻛـﻪ ﻳـﻚ درﺻـﺪ اﻓـﺰاﻳﺶ در ﻧـﺮخ ﺗـﻮرم، ﻣﻮﺟـﺐ 
  .ﮔﺮدد ﮔﺬاري ﺑﺨﺶ ﺧﺼﻮﺻﻲ ﻣﻲ ﺳﺮﻣﺎﻳﻪ
ﮔـﺬاري را اﻓـﺰاﻳﺶ اي از ﻳـﻚ ﻃـﺮف، ارزش ﺗﻮﻟﻴـﺪ ﻧﻬـﺎﻳﻲ ﺳـﺮﻣﺎﻳﻪ اﻓﺰاﻳﺶ ﻗﻴﻤﺖ ﻛﺎﻻﻫﺎي ﺳﺮﻣﺎﻳﻪ    
ﻛﻨﺪ و از ﻃﺮف دﻳﮕﺮ، ﺳـﺒﺐ ﻛـﺎﻫﺶ ﮔﺬاري ﺗﺸﻮﻳﻖ ﻣﻲ ﮔﺬاران را ﺑﻪ اﻓﺰاﻳﺶ ﺳﺮﻣﺎﻳﻪ ﺮﻣﺎﻳﻪدﻫﺪ و ﺳ  ﻣﻲ
 ﺑﻪ ،ﮔﺬاري ﺑﺨﺶ ﺧﺼﻮﺻﻲ ﺑﻮدن ﺗﺄﺛﻴﺮ ﻧﺮخ ﺗﻮرم ﺑﺮ ﺳﺮﻣﺎﻳﻪ ﺷﻮد ﻛﻪ ﻣﻨﻔﻲ ﻳﺎ ﻣﺜﺒﺖ ﻬﺮه اﺳﻤﻲ ﻣﻲ ﻧﺮخ ﺑ 
ﮔﺬاري ﺑﺨﺶ ﺧـﺼﻮﺻﻲ در ﺑﺎ ﺗﻮﺟﻪ ﺑﻪ اﻳﻨﻜﻪ ﺗﺄﺛﻴﺮ ﻧﺮخ ﺗﻮرم ﺑﺮ ﺳﺮﻣﺎﻳﻪ . ﺑﺮاﻳﻨﺪ اﻳﻦ دو اﺛﺮ ﺑﺴﺘﮕﻲ دارد 
ﺗﻮان ﮔﻔﺖ ﻛﻪ ﻛﺎﻫﺶ ﻧـﺮخ ﺑﻬـﺮه اﺳـﻤﻲ، ﺑﻴـﺸﺘﺮ از اﻓـﺰاﻳﺶ ﻦ ﻣﻄﺎﻟﻌﻪ ﻣﻨﻔﻲ ﺑﺮآورد ﺷﺪه اﺳﺖ، ﻣﻲ اﻳ
                                        .ﮔﺬاري ﺑﻮده اﺳﺖ ارزش ﺗﻮﻟﻴﺪ ﻧﻬﺎﻳﻲ ﺳﺮﻣﺎﻳﻪ
 ﺑﻬـﺮه  ﻧـﺮخ  ﻨﻨﺪهﻛﻦﻴﻴﺗﻌ ﻋﻮاﻣﻞ ﻦﻳﻣﻬﻤﺘﺮ از ﺗﻮرم ﻧﺮخدﻫﺪ ﻛﻪ  ﻫﻤﭽﻨﻴﻦ ﺷﻮاﻫﺪ در اﻳﺮان ﻧﺸﺎن ﻣﻲ   
 از آﻧﺠﺎ ﻛﻪ ﻧﺮخ ﺑﻬﺮه در اﻳﺮان ﺟﻨﺒﻪ دﺳﺘﻮري دارد، ﻫﺮ ﮔﺎه ﺗﻮرم ﺳﻴﺮ ﺻﻌﻮدي داﺷﺘﻪ  و ﺎﺷﺪﺑﻜﻲ ﻣﻲ ﺑﺎﻧ
ﻫـﺎي ﺗﻮﻟﻴـﺪ و ﻛـﺎﻫﺶ اﻧﮕﻴـﺰه  ﻧﺮخ ﺑﻬﺮه اﺳﻤﻲ ﻧﻴﺰ اﻓﺰاﻳﺶ ﻳﺎﻓﺘﻪ و ﻣﻨﺠـﺮ ﺑـﻪ ﺑـﺎﻻرﻓﺘﻦ ﻫﺰﻳﻨـﻪ ،ﺑﺎﺷﺪ
در واﻗـﻊ ﺑـﺎ ﺗﻮﺟـﻪ ﺑـﻪ اﻳﻨﻜـﻪ ﻫﺰﻳﻨـﻪ اﺳـﺘﻔﺎده از ﻛﺎﻻﻫـﺎي . ﺷـﻮد ﮔﺬاري ﺑﺨﺶ ﺧﺼﻮﺻﻲ ﻣﻲ  ﺳﺮﻣﺎﻳﻪ
 ﻣﻴﺰان اﺳﺘﻬﻼك آﻧﻬﺎ و ،1ايي ﺑﺮاي ﻫﺮ دوره از ﻋﻤﺮ آن از ﺳﻪ ﺟﺰء ﻧﺮخ ﺑﻬﺮه ﻛﺎﻻﻫﺎي ﺳﺮﻣﺎﻳﻪ ا ﺳﺮﻣﺎﻳﻪ
 ﺗـﺸﻜﻴﻞ ﺷـﺪه اﺳـﺖ، ﻟـﺬا ﺗـﻮرم ﺑـﺎ اﻓـﺰاﻳﺶ ﻧـﺮخ ﺑﻬـﺮه، ﻫﺰﻳﻨـﻪ ﻓﺮﺻـﺖ 2ﺗﻐﻴﻴﺮ ﻗﻴﻤﺖ اﻳـﻦ ﻛﺎﻻﻫـﺎ 
                                                                                                                   
  .ﺷﻮد ﮔﺬار ﺗﺤﻤﻴﻞ ﻣﻲدن ﺳﺮﻣﺎﻳﻪ در اﻳﻦ ﻣﻮرد ﺑﻪ ﺳﺮﻣﺎﻳﻪﻧﻤﻮﻫﺰﻳﻨﻪ ﻓﺮﺻﺘﻲ اﺳﺖ ﻛﻪ ﺑﻪ ﺧﺎﻃﺮ ﻣﺸﻐﻮل. 1
ﺳـﺮﻣﺎﻳﻪ اﺛـﺮ ﻛـﺎرﮔﻴﺮي ﺑـﻪ ﺮﻣﺎﻳﻪ ﺑﻌﺪ از ﺧﺮﻳﺪ آﻧﻬﺎ ﺻﻮرت ﺑﮕﻴﺮد، روي ﻫﺰﻳﻨـﻪ ﻫﺮ ﺗﻐﻴﻴﺮي ﻛﻪ در ﻗﻴﻤﺖ ﻛﺎﻻﻫﺎي ﺳ . 2
 .دﻫﺪ ﻣﺴﺘﻘﻴﻢ ﺧﻮاﻫﺪ داﺷﺖ و آن را ﻛﺎﻫﺶ ﻣﻲ
  دﻛﺘﺮ ﻋﻠﻴﺮﺿﺎ ﻛﺎزروﻧﻲ و ﻓـﻠﻮر اﺑﻘﺎﺋﻲ/ ...اي دوﻟﺖ ﺑﺮ  ﺑﺮرﺳﻲ ﺗﺄﺛﻴﺮ ﻣﺨﺎرج ﻣﺼﺮﻓﻲ و ﺳﺮﻣﺎﻳﻪ                        
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ﻫـﺎي ﺗﻮﻟﻴـﺪ را اﻓـﺰاﻳﺶ داده و ﺗـﺄﺛﻴﺮ ﻣﻨﻔـﻲ ﺑـﺮ ﮔﺬاري و ﻫﺰﻳﻨـﻪ اﺳـﺘﻬﻼك ﺳـﺮﻣﺎﻳﻪ، ﻫﺰﻳﻨـﻪ  ﺳﺮﻣﺎﻳﻪ
ﺑـﺮ ﻫﺰﻳﻨـﻪ اي ﻫﻤﭽﻨﻴﻦ اﻓﺰاﻳﺶ ﻗﻴﻤﺖ ﻛﺎﻻﻫﺎي ﺳﺮﻣﺎﻳﻪ . اري ﺑﺨﺶ ﺧﺼﻮﺻﻲ ﺧﻮاﻫﺪ داﺷﺖ ﮔﺬ ﺳﺮﻣﺎﻳﻪ
 زﻳﺮا اﻓﺰاﻳﺶ ﻗﻴﻤﺖ ﺑﻪ ﻋﻨﻮان ﺑـﺎزدﻫﻲ و ﻋﺎﻳـﺪي ﺳـﺮﻣﺎﻳﻪ ﺗﻠﻘـﻲ ؛ ﺳﺮﻣﺎﻳﻪ اﺛﺮ ﻣﺴﺘﻘﻴﻢ دارد ﻛﺎرﮔﻴﺮي ﺑﻪ
ﮔﺬاري ﺑﺨﺶ ﺧﺼﻮﺻﻲ  ﺷﻮد ﻛﻪ ﻳﻚ ﻫﺰﻳﻨﻪ ﻣﻨﻔﻲ ﺑﻮده و ﻣﻌﺎدل ﻧﺮخ زﻣﺎﻧﻲ ﺗﻐﻴﻴﺮ ﻗﻴﻤﺖ، ﺑﺮ ﺳﺮﻣﺎﻳﻪ ﻣﻲ
  (.2831 ﺑﺮاﻧﺴﻮن،) داﺷﺖﺗﺄﺛﻴﺮ ﺧﻮاﻫﺪ
  
  )MCE(  ﺑﺮآورد اﻟﮕﻮي ﺗﺼﺤﻴﺢ ﺧﻄﺎ- 6
ﻣﺪت ﻣﺘﻐﻴﺮﻫﺎ از ﻣﻘﺎدﻳﺮ ﺗﻌﺎدﻟﻲ ﺧﻮد، اﻟﮕـﻮي ﺗـﺼﺤﻴﺢ ﺧﻄـﺎ ﺑـﺮاي راﺑﻄـﻪ ﺑﺮاي ﺑﺮرﺳﻲ اﻧﺤﺮاف ﻛﻮﺗﺎه 
ﻣـﺪت ﻣﺘﻐـــﻴﺮﻫﺎ ﺑـﻪ ﻣﻘـﺎدﻳﺮ در اﻳـﻦ اﻟﮕــــﻮ ﻧﻮﺳـﺎﻧﺎت ﻛﻮﺗـﺎه . ﺑﻠﻨﺪﻣﺪت ﺗﻨﻈﻴﻢ و ﺑﺮآورد ﺷﺪه اﺳﺖ 
ﮔﺬاري ﻧﺘﺎﻳﺞ ﻣﺮﺑﻮط ﺑﻪ اﻟﮕﻮي ﺗﺼﺤﻴﺢ ﺧﻄﺎ ﻣﺮﺑﻮط ﺑﻪ ﺗﺎﺑﻊ ﺳﺮﻣﺎﻳﻪ . ﺷﻮدﺑﻠﻨﺪﻣﺪت آﻧﻬﺎ ارﺗﺒﺎط داده ﻣﻲ 
 ﺿﺮﻳﺐ ﺟﻤﻠـﻪ ﺗـﺼﺤﻴﺢ ﺧﻄـﺎ ،در اﻳﻦ ﺟﺪول .  ﺿﻤﻴﻤﻪ اراﺋﻪ ﺷﺪه اﺳﺖ (7)ﺑﺨﺶ ﺧﺼﻮﺻﻲ در ﺟﺪول 
ﻣـﺪت  درﺻـﺪ از ﻋـﺪم ﺗﻌـﺎدل ﻛﻮﺗـﺎه 52دﻫـﺪ در ﻫـﺮ دوره ﺑﺮآورد ﺷﺪه اﺳﺖ ﻛـﻪ ﻧـﺸﺎن ﻣـﻲ  -0/52
  . ﺷـﻮد  ﺗﻌﺎدل ﺑﻠﻨﺪﻣﺪت ﺗﻌﺪﻳﻞ ﻣﻲﮔﺬاري ﺑﺨﺶ ﺧﺼــﻮﺻﻲ در ﺟﻬﺖ رﺳــﻴﺪن ﺑﻪ ﺳﺮﻣﺎﻳﻪ
  
  ﮔﻴﺮي و ﭘﻴﺸﻨﻬﺎدات ﺳﻴﺎﺳﺘﮕﺬاري ﻧﺘﻴﺠﻪ- 7
اي ﻛﻨﻨـﺪه  ﺳﻬﻢ ﺗﻌﻴﻴﻦ،ﺑﺎ ﺗﻮﺟﻪ ﺑﻪ اﻳﻨﻜﻪ در ﻛﺸﻮرﻫﺎي در ﺣﺎل ﺗﻮﺳﻌﻪ، دوﻟﺖ در ﺗﺸﻜﻴﻞ ﺳﺮﻣﺎﻳﻪ ﺛﺎﺑﺖ 
ﺑﺎﺷـﺪ، ﮔﺬاري ﺧﺼﻮﺻﻲ ﻧﻤـﻲ اي دوﻟﺖ داراي ﺗﺄﺛﻴﺮ ﻳﻜﺴﺎن ﺑﺮ ﺳﺮﻣﺎﻳﻪ دارد و ﻣﺨﺎرج ﻣﺼﺮﻓﻲ و ﺳﺮﻣﺎﻳﻪ 
ﮔـﺬاري اي دوﻟـﺖ ﺑـﺮ ﺳـﺮﻣﺎﻳﻪ ﻫﺎي ﻣـﺼﺮﻓﻲ و ﺳـﺮﻣﺎﻳﻪ  ﻘﻴﻖ ﺑﺎ ﻫﺪف ﺑﺮرﺳﻲ ﺗﺄﺛﻴﺮ ﻫﺰﻳﻨﻪﻟﺬا در اﻳﻦ ﺗﺤ 
ﮔﺬاري ﺧﺼﻮﺻﻲ ﺑﺨﺶ ﺧﺼﻮﺻﻲ در اﻗﺘﺼﺎد اﻳﺮان، ﺳﻌﻲ ﺷﺪه اﺳﺖ ﺗﺎ راﺑﻄﻪ ﺗﻌﺎدﻟﻲ ﺑﻠﻨﺪﻣﺪت ﺳﺮﻣﺎﻳﻪ 
ﮔﺬاري ﺧﺼﻮﺻﻲ ﺑﻪ ﻋﻨﻮان ﻣﺘﻐﻴﺮ واﺑﺴﺘﻪ و ﺗﻮﻟﻴﺪ ﻧﺎﺧﺎﻟﺺ داﺧﻠـﻲ، در اﻳﻦ راﺳﺘﺎ، ﺳﺮﻣﺎﻳﻪ . دﺳﺖ آﻳﺪ  ﺑﻪ
اي دوﻟـﺖ و ﻧـﺮخ ﺗـﻮرم ﻲ ﺷﺒﻜﻪ ﺑﺎﻧﻜﻲ ﺑﻪ ﺑﺨﺶ ﺧﺼﻮﺻﻲ، ﻫﺰﻳﻨﻪ ﻣـﺼﺮﻓﻲ و ﺳـﺮﻣﺎﻳﻪ ﺗﺴﻬﻴﻼت اﻋﻄﺎﻳ 
 اﺛﺮ ،اي دوﻟﺖ دﻫﺪ ﻛﻪ ﻣﺨﺎرج ﺳﺮﻣﺎﻳﻪ دﺳﺖ آﻣﺪه ﻧﺸﺎن ﻣﻲ ﻧﺘﺎﻳﺞ ﺑﻪ . ﺑﺎﺷﻨﺪﻣﺘﻐﻴﺮﻫﺎي ﻣﺴﺘﻘﻞ ﻣﺪل ﻣﻲ 
ﮔﺬاري ﺑﺨﺶ ﺧﺼﻮﺻﻲ دارد و اﺑﺰار ﻗﺪرﺗﻤﻨﺪي ﺑﺮاي ﺳﻴﺎﺳﺘﻬﺎي اﻗﺘـﺼﺎدي ﻣﺜﺒﺖ و ﻣﻜﻤﻠﻲ ﺑﺮ ﺳﺮﻣﺎﻳﻪ 
ﮔـﺬاري ﺑﺨـﺶ ﺧـﺼﻮﺻﻲ ﻪ ﻣﺨﺎرج ﻣﺼﺮﻓﻲ دوﻟﺖ ﺟﻨﺒﻪ رﻗﺎﺑﺘﻲ ﺑﺎ ﻣﺨﺎرج ﺳﺮﻣﺎﻳﻪ  در ﺣﺎﻟﻲ ﻛ ؛ﺑﺎﺷﺪ ﻣﻲ
 ﺗـﺄﺛﻴﺮ ،دارد، ﻫﻤﭽﻨﻴﻦ ﺗﻮﻟﻴﺪ ﻧﺎﺧﺎﻟﺺ داﺧﻠﻲ و ﺗﺴﻬﻴﻼت اﻋﻄﺎﻳﻲ ﺷﺒﻜﻪ ﺑـﺎﻧﻜﻲ ﺑـﻪ ﺑﺨـﺶ ﺧـﺼﻮﺻﻲ 
  .ﮔﺬاري ﺑﺨﺶ ﺧﺼﻮﺻﻲ دارد  ﺗﺄﺛﻴﺮ ﻣﻨﻔﻲ ﺑﺮ ﺳﺮﻣﺎﻳﻪ،ﻣﺜﺒﺖ و ﻧﺮخ ﺗﻮرم
ﮔـﺬاري  ﺑﺮآوردﺷـﺪه، ﻛـﺸﺶ ﺳـﺮﻣﺎﻳﻪ ﻛﻪ ﻣﺪل ﺗﺤﻘﻴﻖ ﺑﻪ ﺻﻮرت ﻟﮕﺎرﻳﺘﻤﻲ اﺳﺖ، ﺿﺮاﻳﺐ  ﻳﻲاز آﻧﺠﺎ    
 ﺑﻴـﺸﺘﺮﻳﻦ ﻛـﺸﺶ ،ﺑـﺮ اﻳـﻦ اﺳـﺎس. دﻫـﺪ ﺧـﺼﻮﺻﻲ را ﻧـﺴﺒﺖ ﺑـﻪ ﻣﺘﻐﻴﺮﻫـﺎي ﻣـﺴﺘﻘﻞ ﻧـﺸﺎن ﻣـﻲ
  7831 ﺑﻬﺎر ـ اول ـ ﺷﻤﺎره ﻫﺸﺘﻢﻓﺼﻠﻨﺎﻣﻪ ﭘﮋوﻫﺸﻬﺎي اﻗﺘﺼﺎدي ـ ﺳﺎل  
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، ﻧـﺴﺒﺖ ﺑـﻪ ﻧـﺮخ ﺗـﻮرم ﺗﻮﻟﻴﺪ ﻧﺎﺧﺎﻟﺺ داﺧﻠـﻲ و ﻛﻤﺘـﺮﻳﻦ ﻛـﺸﺶ ﮔﺬاري ﺧﺼﻮﺻﻲ ﻧﺴﺒﺖ ﺑﻪ  ﺳﺮﻣﺎﻳﻪ
  . ﺑﺎﺷﺪ ﻣﻲ
  :را ﺗﻮﺟﻴﻪ ﻧﻤﻮدﮔﺬاري زﻳﺮ ﺗﻮان ﭘﻴﺸﻨﻬﺎدﻫﺎي ﺳﻴﺎﺳﺖ  ﻣﻲ،ﻫﺎي اﻳﻦ ﺗﺤﻘﻴﻖ ﺑﺎ ﺗﻮﺟﻪ ﺑﻪ ﻳﺎﻓﺘﻪ   
ﻫـﺎ، ﻫـﺎ، ﻓﺮودﮔـﺎه ﺑﺰرﮔـﺮاه )اي ﺧـﻮد، در زﻳﺮﺑﻨﺎﻫـﺎ ﺗﻮاﻧﺪ از ﻃﺮﻳﻖ اﻓﺰاﻳﺶ ﻣﺨﺎرج ﺳﺮﻣﺎﻳﻪ  دوﻟﺖ ﻣﻲ -   
ﮔـﺬاري ﺑﺨـﺶ ﺧـﺼﻮﺻﻲ ﺷـﻮد و ﺑﺎﻋﺚ ﮔﺴﺘﺮش اﻣﻜﺎﻧﺎت ﺑﺮاي ﺳـﺮﻣﺎﻳﻪ ...( رﺳﺎﻧﻲ و ﻫﺎي آب  ﺳﻴﺴﺘﻢ
. ﻮﺻﻲ اﻓﺰاﻳﺶ دﻫﺪ ﮔﺬاري ﺑﺨﺶ ﺧﺼ ﺗﻘﺎﺿﺎ ﺑﺮاي ﺗﻮﻟﻴﺪ ﺧﺼﻮﺻﻲ را از ﻃﺮﻳﻖ اﻧﺘﻈﺎرات ﺗﻮﻟﻴﺪ و ﺳﺮﻣﺎﻳﻪ 
ﮔﺬاري دوﻟﺖ ﻛﻪ ﺑﺎﻋﺚ اﻳﺠﺎد ﺗﺴﻬﻴﻼت زﻳﺮﺑﻨﺎﻳﻲ، ﻣﺎﻧﻨﺪ ﺑﻬﺒﻮد ﺣﻤﻞ و ﻧﻘﻞ  ﻣﺨﺎرج ﺳﺮﻣﺎﻳﻪ ،ﺑﺮاي ﻣﺜﺎل 
ﻫﺎي ﺧﺎرﺟﻲ، ﻣﻮﺟﺐ ﺗﻘﻮﻳﺖ اﻧﮕﻴﺰه ﺑﺨـﺶ  ﺟﻮﻳﻲ ﺷﻮد، ﺑﺎ اﻳﺠﺎد ﺻﺮﻓﻪو ﻧﻴﺮوي ﺑﺮق ارزان در ﺟﺎﻣﻌﻪ ﻣﻲ 
ي دوﻟـﺖ ﺑـﺎ اﻳﺠـﺎد و ﮔـﺬار ﺷﻮد، ﻫﻤﭽﻨﻴﻦ ﻣﺨﺎرج ﺳـﺮﻣﺎﻳﻪ ﮔﺬاري ﻣﻲ ﺧﺼﻮﺻﻲ در ﻓﻌﺎﻟﻴﺘﻬﺎي ﺳﺮﻣﺎﻳﻪ 
ﺗﻮاﻧـﺪ ﻣﻮﻗﻌﻴـﺖ ﻻزم را در آﻻت و ﺳﺎﺧﺘﻤﺎن ﻣـﻲ ﻫﺎي ﻣﺎﺷﻴﻦ در ﺑﺨﺶ دوﻟﺘﻲ در زﻣﻴﻨﻪ ﺗﺮاﻛﻢ ﺳﺮﻣﺎﻳﻪ 
  .اﻳﺠﺎد رﺷﺪ ﺳﺮﻳﻊ اﻗﺘﺼﺎدي ﻓﺮاﻫﻢ ﺳﺎزد
 ﺑﻴـﺸﺘﺮﻳﻦ ﺗـﺄﺛﻴﺮ ﻣﻨﻔـﻲ را ﺑـﺮ ،ﻫـﺎي ﻣـﺼﺮﻓﻲ دوﻟـﺖ ﻫـﺎي اﻳـﻦ ﺗﺤﻘﻴـﻖ، ﻫﺰﻳﻨـﻪ ﺑﺮ اﺳﺎس ﻳﺎﻓﺘﻪ  -   
ﻫﺎي ﻣـﺼﺮﻓﻲ ﺧـﻮد، ﺷﻮد دوﻟﺖ از ﻃﺮﻳﻖ ﻛﺎﻫﺶ ﻫﺰﻳﻨﻪ  ﻣﻲ ﭘﻴﺸﻨﻬﺎد  ﻛﻪ ﮔﺬاري ﺧﺼﻮﺻﻲ دارد  ﺳﺮﻣﺎﻳﻪ
 .ﮔﺬاري ﺧﺼﻮﺻﻲ را ﻓﺮاﻫﻢ ﺳﺎزد زﻣﻴﻨﻪ اﻓﺰاﻳﺶ ﺳﺮﻣﺎﻳﻪ
ﮔﺬاري ﺑﺨﺶ ﺧﺼﻮﺻﻲ، ﺑﺎ ﺗﻮﺟﻪ ﺑﻪ ﺗﺄﺛﻴﺮ ﺑﺎﻻ و ﻣﺜﺒﺖ ﻧﺮخ ﺗﺴﻬﻴﻼت اﻋﻄﺎﻳﻲ ﺷﺒﻜﻪ ﺑﺎﻧﻜﻲ ﺑﺮ ﺳﺮﻣﺎﻳﻪ    
ﻫﻤﻴـﺖ ﺑﻴـﺸﺘﺮي اﻣﻮﺿﻮع ﻫﺎي ﻛﻼن ﻛﺸﻮر ﺑﻪ اﻳﻦ  رﻳﺰيﻫﺎ و ﺑﺮﻧﺎﻣﻪ ﺷﻮد در ﺳﻴﺎﺳﺘﮕﺬاري ﭘﻴﺸﻨﻬﺎد ﻣﻲ 
 .داده ﺷﻮد
  دﻛﺘﺮ ﻋﻠﻴﺮﺿﺎ ﻛﺎزروﻧﻲ و ﻓـﻠﻮر اﺑﻘﺎﺋﻲ/ ...اي دوﻟﺖ ﺑﺮ  ﺑﺮرﺳﻲ ﺗﺄﺛﻴﺮ ﻣﺨﺎرج ﻣﺼﺮﻓﻲ و ﺳﺮﻣﺎﻳﻪ                        
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  ﻣﻨﺎﺑﻊﻓﻬﺮﺳﺖ 
  
ﻧـﺸﺮ : ﻫﺎي اﻗﺘﺼﺎد ﻛﻼن؛ ﺗﺮﺟﻤﻪ ﻋﺒﺎس ﺷﺎﻛﺮي؛ ﺗﻬـﺮان  ﺗﺌﻮري و ﺳﻴﺎﺳﺖ( 2831)ﺑﺮاﻧﺴﻮن، وﻳﻠﻴﺎم اچ 
  .ﻧﻲ، ﭼﺎپ ﺷﺸﻢ
 در اﻳـﺮان؛ ﻣﺠﻠـﻪ ﺗﺤﻘﻴﻘـﺎت آزﻣـﻮﻧﻲ از ﭘﺪﻳـﺪه ﺟـﺎﻳﮕﺰﻳﻨﻲ اﺟﺒـﺎري ( 6731)، ﻣﻨـﺼﻮر ﺧﻠﻴﻠﻲ ﻋﺮاﻗﻲ 
   . 33 - 46 ،15اﻗﺘﺼﺎدي، ﺷﻤﺎره 
ﮔـﺬاري ﺧـﺼﻮﺻﻲ؛ ﻓـﺼﻠﻨﺎﻣﻪ ﭘﮋوﻫـﺸﻬﺎي ﺗـﺴﻬﻴﻼت ﺑﺎﻧﻜﻬـﺎ و ﺳـﺮﻣﺎﻳﻪ ( 1831) ﻣـﺼﻄﻔﻲ ﻓﺮ،ﺳﻠﻴﻤﻲ
  .531-071، 31، ﺷﻤﺎره اﻗﺘﺼﺎدي اﻳﺮان
  .ﺳﺎزﻣﺎن ﺑﺮﻧﺎﻣﻪ و ﺑﻮدﺟﻪ: اﻗﺘﺼﺎد ﻛﻼن، اﺻﻮل ﻧﻈﺮي و ﻛﺎرﺑﺮد آن؛ ﺗﻬﺮان( 0731)ﻃﺒﻴﺒﻴﺎن، ﻣﺤﻤﺪ 
ﺑﺨـﺶ )ﻪ دوﻟـﺖ ﻫﺎي ﺑﺨـﺶ ﺧـﺼﻮﺻﻲ از ﺑﻮدﺟ ـ ﮔﺬاري ﺳﺮﻣﺎﻳﻪﺗﺄﺛﻴﺮﭘﺬﻳﺮي ( 0831)ﻋﺒﺪﻟﻲ، ﻗﻬﺮﻣﺎن 
    .92 - 74 ، 56 - 66ﺑﺮﻧﺎﻣﻪ و ﺑﻮدﺟﻪ، ﺷﻤﺎره ﻣﺠﻠﻪ  ؛در اﻳﺮان( ﻋﻤﺮاﻧﻲ
 ﻣﺠﻠـﻪ ؛(7331-17)ﮔـﺬاري ﺑﺨـﺶ ﺧـﺼﻮﺻﻲ در اﻳـﺮان ﺑﺮآوردي از ﺳﺮﻣﺎﻳﻪ ( 5731)ﻋﺴﻠﻲ، ﻣﻬﺪي 
   .91 - 63، 01، ﺷﻤﺎره ﺑﺮﻧﺎﻣﻪ و ﺑﻮدﺟﻪ
 ﺑﺨـﺶ ﺧـﺼﻮﺻﻲ در ﮔـﺬاري ﮔﺬاري ﺑﺨﺶ دوﻟﺘﻲ ﺑﺮ ﺳـﺮﻣﺎﻳﻪ ﺗﺄﺛﻴﺮ ﺳﺮﻣﺎﻳﻪ ( 8731)رس، ﻣﺤﻤﺪ ﻓﺮﻳﺎد
 داﻧـﺸﻜﺪه : ﺗﻬـﺮان ،ﻧﺎﻣﻪ ﻛﺎرﺷﻨﺎﺳﻲ ارﺷﺪ ﻋﻠﻮم اﻗﺘـﺼﺎدي، داﻧـﺸﮕﺎه ﻋﻼﻣـﻪ ﻃﺒﺎﻃﺒـﺎﻳﻲ  ﭘﺎﻳﺎن ؛اﻳﺮان
  .اﻗﺘﺼﺎد 
 ﭘﮋوﻫـﺸﻨﺎﻣﻪ ؛ﮔـﺬاري ﺧـﺼﻮﺻﻲ ﻧﻘﺶ ﺗﺴﻬﻴﻼت ﺑﺎﻧﻜﻲ در ﺳﺮﻣﺎﻳﻪ ( 3831) اﻛﺒﺮ ،ﻛﺸﺎورزﻳﺎن ﭘﻴﻮﺳﺘﻲ 
  .922-262، 12 ﺷﻤﺎره ،اﻗﺘﺼﺎدي
  .ي اﺳﻼﻣﻲ اﻳﺮان، ﺳﺎﻟﻬﺎي ﻣﺨﺘﻠﻒﻮرﮔﺰارش اﻗﺘﺼﺎدي و ﺗﺮازﻧﺎﻣﻪ ﺑﺎﻧﻚ ﻣﺮﻛﺰي ﺟﻤﻬ
  
 ;?latipaC etavirP tuo deworC latipaC cilbuP seoD ) 9891( .D ,reuahcsA
 .loV ,cimonocE yratenoM fo lanruoJ ,ogacihC fo knaB evreseR laredeF
 .721 - 711 ,42
 .lliH -warG cM ;leveL ecirP eht dna emocnI lanoitaN )1791( .M ,yeliaB
 tnemnrevoG fo tceffE ytilanretxE ehT )3991( .E ,draW dna .E ,mariaB
 .lov ,scimonocE deilppA ;seirtnuoC DCEO ni tnemtsevnI no erutidnepxE
 . 717 - 117 ,52
 fo lanruoJ ;esahcruP tnemnrevoG fo stceffE tuptuO )1891( .R ,orraB
 . 763 – 243 ,989 .lov ,ymonocE lacitiloP
 tnemtsevnI etavirP dna yciloP tnemnrevoG )4891( .M ,nahK dna .M ,rejelB
 . 304 - 973 ,73 lov ,srepaP ffatS FMI ;seirtnuoC gnipoleveD ni
 ;yciloP lacsiF fo ssenevitceffE eht dna tuO gnidworC )7791( .H.W ,retiuB
 .663 – 243 , 7 .lov ,scimonocE cilbuP fo lanruoJ
  لﺎﺳ ـ يدﺎﺼﺘﻗا يﺎﻬﺸﻫوﮋﭘ ﻪﻣﺎﻨﻠﺼﻓﻢﺘﺸﻫ هرﺎﻤﺷ ـ لوا ـ رﺎﻬﺑ 1387  
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 لوﺪﺟ3 . لﺪﻣ ﻪﻨﻴﻬﺑ ﻪﻔﻗو ﻦﻴﻴﻌﺗVAR 
 
Test Statistics and Choice Criteria for Selecting the Order of the VAR Model 
******************************************************************************* 
 Based on 31 observations from 1353 to 1383. Order of VAR = 3 
 List of variables included in the unrestricted VAR: 
 LPI             LGDP            LGI             LGC             LBC 
 LP 
 List of deterministic and/or exogenous variables: 
 D59             D57             T 
******************************************************************************* 
 Order    LL        AIC      SBC             LR test         Adjusted LR test 
   3   291.9086  165.9086   75.5674             ------               ------ 
   2   208.1515  118.1515   53.6220  CHSQ( 36)= 167.5143[.000]   54.0369[.027] 
   1   169.5558  115.5558   76.8381  CHSQ( 72)= 244.7057[.000]   78.9373[.269] 
   0    54.1689   36.1689   23.2630  CHSQ(108)= 475.4794[.000]  153.3804[.003] 
******************************************************************************* 
 AIC=Akaike Information Criterion     SBC=Schwarz Bayesian Criterion 
  7831 ﺑﻬﺎر ـ اول ـ ﺷﻤﺎره ﻫﺸﺘﻢﻓﺼﻠﻨﺎﻣﻪ ﭘﮋوﻫﺸﻬﺎي اﻗﺘﺼﺎدي ـ ﺳﺎل  
 
91
   ﺗﻌﻴﻴﻦ اﻟﮕﻮي ﻣﻨﺎﺳﺐ.4ﺟﺪول 




































































          ﺑﺪون ﻋﺮض از ﻣﺒﺪأ و روﻧﺪ زﻣﺎﻧﻲ                                                                  : 1اﻟﮕﻮي 
       ﻋﺮض از ﻣﺒﺪأ ﻣﻘﻴﺪ و ﺑﺪون روﻧﺪ                                                                  : 2 اﻟﮕﻮي
ﻣﻘﻴﺪ و ﺑﺪون روﻧﺪ                                                                          ﻋﺮض از ﻣﺒﺪأ ﻧﺎ : 3اﻟﮕﻮي 
                              ﻧﺎﻣﻘﻴﺪ و روﻧﺪ ﻣﻘﻴﺪ                                              ﻋﺮض از ﻣﺒﺪأ  : 4اﻟﮕﻮي 
ﻣﻘﻴﺪ                                                                          ﻋﺮض از ﻣﺒﺪأ و روﻧﺪ ﻧﺎ : 5ﻟﮕﻮي ا






                        ﻪﻳﺎﻣﺮﺳ و ﻲﻓﺮﺼﻣ جرﺎﺨﻣ ﺮﻴﺛﺄﺗ ﻲﺳرﺮﺑ  ﺮﺑ ﺖﻟود يا... /ﻲﺋﺎﻘﺑا رﻮﻠـﻓ و ﻲﻧورزﺎﻛ ﺎﺿﺮﻴﻠﻋ ﺮﺘﻛد  
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 لوﺪﺟ7 .ﺎﻄﺧ ﺢﻴﺤﺼﺗ يﻮﮕﻟا دروآﺮﺑ  
ECM for variable LPI estimated by OLS based on cointegrating VAR(1) 
******************************************************************************* 
 Dependent variable is dLPI 
 33 observations used for estimation from 1351 to 1383 
******************************************************************************* 
 Regressor           Coefficient       Standard Error         T-Ratio[Prob] 
 Intercept                -1.9721              .98604                       -2.0000[.055] 
 ecm1(-1)             -.25390             .11662                       -2.1772[.038] 
 D59                        .11213                .11994                          .93492[.358] 
 D57                   -.45502            .18470                       -2.4635[.020] 
******************************************************************************* 
 List of additional temporary variables created: 
 dLPI = LPI-LPI(-1) 
 ecm1 =    1.0000*LPI   -2.2361*LGDP   -.85417*LGI +   1.7272*LGC   -.92995*LB 
C +   .46012*LP 
******************************************************************************* 
 R-Squared                     .18840   R-Bar-Squared                   .10444 
 S.E. of Regression            .24477   F-stat.    F(  3,  29)    2.2440[.104] 
 Mean of Dependent Variable   .039447   S.D. of Dependent Variable      .25865 
 Residual Sum of Squares       1.7374   Equation Log-likelihood         1.7530 
 Akaike Info. Criterion       -2.2470   Schwarz Bayesian Criterion     -5.2400 
 DW-statistic                  1.4920   System Log-likelihood         127.6170 
******************************************************************************* 
                               Diagnostic Tests 
******************************************************************************* 
*    Test Statistics  *        LM Version        *         F Version          * 
******************************************************************************* 
*                     *                          *                            * 
* A:Serial Correlation*CHSQ(1)=   2.1907[.139]*F(   1,  28)=   1.9910[.169]* 
*                     *                          *                            * 
* B:Functional Form   *CHSQ(1)=   1.5041[.220]*F(   1,  28)=   1.3371[.257]* 
*                     *                          *                            * 
* C:Normality         *CHSQ(2)=   .61097[.737]*       Not applicable       * 
*                     *                          *                            * 
* D:Heteroscedasticity*CHSQ(1)= .0072821[.932]*F(   1,  31)= .0068422[.935]* 
******************************************************************************* 
   A:Lagrange multiplier test of residual serial correlation 
   B:Ramsey's RESET test using the square of the fitted values 
   C:Based on a test of skewness and kurtosis of residuals 
   D:Based on the regression of squared residuals on squared fitted values. 
